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resumo 
 
 
O Acordo de Basileia III, surge com o propósito de travar as medidas 
arriscadas das instituições de crédito ao nível da cedência e utilização de 
capitais. O risco de crédito é considerado uma das maiores ameaças com que 
as instituições financeiras lidam, e afeta, consideravelmente, a vulnerabilidade 
do sistema bancário. O presente estudo pretende analisar o impacto 
macroeconómico no risco de crédito no período de 2011 a 2017 e é composto 
por duas partes: a revisão da bibliografia, usando uma metodologia qualitativa 
e a segunda, uma metodologia de dados em painel para compreender a 
influência dos fatores macroeconómicos no risco de crédito. Da amostra fazem 
parte 57 caixas do Grupo Crédito Agrícola Mútuo e consideraram-se como 
variáveis explicativas a taxa de crescimento do PIB, a taxa de inflação, a taxa 
de desemprego e a taxa de juro. Tendo em consideração os resultados 
obtidos, é possível concluir que os fatores macroeconómicos, apesar dos 
esforços do Comité de Supervisão Bancária de Basileia e das entidades 
reguladoras, ainda apresentam efeitos significativos no risco de crédito, com 
maior realce para a taxa de crescimento do PIB e a taxa de inflação.  
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abstract 
 
The Basel III agreement arises with the purpose of stopping credit risk 
measures of lending and capital use. Credit risk is considered one of the 
biggest threats that financial institutions face and affects the vulnerability of the 
banking system. The present dissertation intends to analyse the 
macroeconomic impact of credit risk from 2011 to 2017 and consists of two 
parts: the revision of the bibliography on the subject, using a panel data 
methodology to understand the impact of macroeconomic factors on the credit 
risk. Of the sample, 57 credit bureaus are part of the Grupo Crédito Agrícola 
and the GDP, inflation, unemployment and the interest rate are considered as 
explanatory variables. Considering the results obtained, it is possible to 
conclude that macroeconomic factors, despite efforts of Basel Committee on 
Banking Supervision and regulatory authorities, still have effects on credit risk, 
with greater emphasis on GDP and the inflation rate.  
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I. Introdução   
 
O setor financeiro desempenha um papel imprescindível no desenvolvimento económico de 
qualquer país.  Não seria exequível nem possível, os agentes económicos realizarem operações 
de crédito sem a presença de instituições financeiras que coloquem à sua disposição uma 
panóplia de serviços bancários, como depósitos, empréstimos pessoais e empresariais e produtos 
de investimento, que contribuem para um desenvolvimento económico sustentável.  
Recentemente, face à crise financeira e económica vivida pelo subprime, com repercussão 
praticamente em todos os países do mundo, a qualidade do crédito tem sido posta em causa, 
pelo facto de se apresentar maioritariamente deteriorada, produzindo efeitos negativos no 
crédito concedido pelas instituições de crédito e consequentemente, no nível de risco de crédito. 
Posto isto, o Comité de Supervisão Bancária de Basileia (doravante Comité de Basileia) adotou 
um conjunto de medidas, que culminaram no Acordo de Basileia III. 
Tais medidas traduzem uma definição mais estrita de capital regulamentar (fundos próprios), 
evitando assim exposições acentuadas por parte das instituições. O Comité define, pela primeira 
vez, requisitos de liquidez e introduz requisitos adicionais de constituição de reservas de fundos 
próprios, quer de natureza estrutural, quer de natureza contracíclica, como forma de reforçar a 
resiliência das instituições e promover a internalização dos custos que a sua atuação pode ter 
para o sistema financeiro. 
Atualmente, as autoridades reguladoras procuram todos os dias explorar o efeito impulsionado 
pelo impacto dos determinantes na qualidade dos empréstimos, por forma a corrigir e adotar 
medidas que permitam contribuir para um adequado cumprimento do crédito. 
Caiado (2015) apela à necessidade de se saber, em termos rigorosos e abrangentes, os efeitos 
quantificados de qualquer operação realizada pelas instituições de crédito. Isto é, na concessão 
de montantes elevados de crédito pelas instituições, torna-se impreterível conhecer os efeitos 
resultantes do risco não sistemático, nos domínios da rendibilidade, da solvabilidade, da 
liquidez, do crescimento e segurança da instituição. Por outro lado, numa perspetiva 
macroeconómica, as autoridades monetárias, ao analisarem o desenvolvimento da atividade 
económica e a evolução da massa monetária, podem tomar medidas atempadas, que permitam 
contrariar os possíveis agravamentos sentidos no domínio do PIB, da inflação, do desemprego, 
do câmbio e outras variáveis consideradas. 
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Com a introdução do Basileia III, as entidades bancárias e financeiras passam a ser obrigadas a 
fornecer os seus relatórios e contas anuais, juntamente com toda a informação exigida por 
aqueles acordos ao seu banco central nacional. Em Portugal, a entidade responsável pela 
supervisão comportamental das instituições de crédito, das sociedades financeiras, das 
instituições de pagamento, das instituições de moeda eletrónica e dos intermediários de crédito é 
o Banco de Portugal.  
Autores como Castro (2013), Chaibi e Ftiti (2015), Linlan (2013), Makri (2016), Klein (2013) e 
Us (2017) provam que fatores macroeconómicos como a taxa de crescimento real do PIB, a taxa 
de câmbio, a taxa de desemprego, a taxa de inflação, a taxa de juro, entre outros, têm forte 
influência no nível de risco de crédito dos países, para além dos fatores específicos do banco. 
Entre os determinantes macroeconómicos, os resultados sugerem que a taxa de desemprego 
mais elevada, o aumento da taxa de câmbio e o aumento da taxa de inflação contribuem para 
níveis mais elevados do crédito malparado, enquanto que o crescimento do PIB resulta num 
menor nível de incumprimento.  
Posto isto, o foco principal do estudo tem como objeto a análise do impacto macroeconómico 
no risco de crédito na atividade bancária, mais especificamente no Grupo Crédito Agrícola. O 
indicador utilizado para o modelo e, comummente usado na literatura para determinar a 
percentagem do crédito com incumprimento, é a parcela do crédito com incumprimento sobre o 
total do crédito concedido. O uso desta variável irá permitir analisar o impacto das variáveis 
macroeconómicas como: a taxa de crescimento real do PIB; a taxa de inflação; a taxa de 
desemprego; a taxa de juro de empréstimos até um milhão de euros; e a taxa de juro de 
empréstimos à habitação. A amostra do modelo compreende 57 Caixas de Crédito Agrícola 
Mútuo, perfazendo um total de 399 relatórios anuais. 
Para o efeito, o presente estudo encontra-se dividido em quatro capítulos: a introdução; a 
revisão da literatura; a metodologia; e a conclusão.  
No primeiro capítulo realiza-se uma breve apresentação do tema abordado. No capítulo II 
efetua-se uma revisão da literatura sobre os conceitos de crédito e risco de crédito, os acordos de 
Basileia, o seu enquadramento histórico e respetiva evolução, evidenciando as principais 
reformas e medidas atualmente em vigor, identificação e análise dos determinantes do risco de 
crédito sistemático e do risco de crédito não sistemático. Também efetuamos a identificação de 
alguns dos artigos empíricos mais relevantes sobre o tema em estudo.  
No terceiro capítulo apresenta-se e define-se o modelo a estudar, bem como os resultados 
esperados. São evidenciados os valores obtidos da introdução do modelo numa regressão linear 
múltipla e, posteriormente, será realizada uma avaliação interpretativa dos resultados com base 
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na análise descritiva das variáveis. Por último, o quarto capítulo denota as principais conclusões 
a retirar em função dos resultados obtidos. 
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II. Revisão da literatura  
 
Crédito  
O tratado de adesão de Portugal à Comunidade Económica Europeia, assinado em 12 de junho 
de 1985, é um marco importante para a situação atual de evolução da economia portuguesa. 
Caiado (2015) considera que nos últimos tempos se tem vindo a assistir a grandes mudanças em 
todos os setores económicos nacionais, incluindo o setor financeiro.  
O início da década de 90 ficou marcado pelas profundas e numerosas transformações no setor 
financeiro nacional que culminaram na publicação do Decreto-lei no 298/92 de 31 de dezembro 
do Ministério das Finanças. Com a entrada em vigor do respetivo diploma é introduzido na 
atividade bancária o conceito de “banco universal”, ou seja, criação de um espaço integrado de 
serviços financeiros (Caiado, 1998). 
A integração financeira no mercado único da Comunidade Financeira assenta em cinco pilares: 
a liberdade de estabelecimento das empresas financeiras; a liberdade de prestação de serviços 
pelas mesmas empresas; a harmonização e o reconhecimento mútuo das regulamentações 
nacionais; a liberdade de circulação de capitais; e a união económica e monetária. O diploma 
tem como objeto regular “o processo de estabelecimento e o exercício da atividade das 
instituições de crédito e das sociedades financeiras”. Ao abrigo do artigo n.º 2 do Decreto-lei no 
298/92 de 31 de dezembro do Ministério das Finanças, são consideradas instituições de crédito 
todas as “empresas cuja atividade consiste em receber do público depósitos ou outros fundos 
reembolsáveis a fim de os aplicarem por conta própria mediante a concessão de crédito.”  
Carvalho (2009) refere que as origens do crédito não serão tão remotas quanto as transações 
comerciais, mas têm influenciado decisivamente a evolução destas últimas ao longo de vários 
séculos. Já em 1300 A.C., os babilónios e os assírios concediam empréstimos entre si, obtendo 
em troca um penhor ou uma garantia. Durante a Idade Média, tornou-se comum o uso da “letra 
de feira”, uma nota promissória que permitia ao devedor usufruir de crédito, a liquidar 
vulgarmente até ao final da feira acrescido de juros.  
Caiado (2015) considera que a concessão de crédito é uma das principais componentes da 
atividade das instituições de crédito, sendo fundamental que se analisem as propostas, adotando 
procedimentos que permitam, eficaz e eficientemente, aferir o risco das operações e a melhor 
forma de o colmatar.  
A palavra crédito pode ter diferentes significados ou interpretações. Na ótica económica, mais 
não é do que uma modalidade de empréstimo de dinheiro, ou seja, conceder um crédito consiste 
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em conceder capital no presente, em contrapartida de um compromisso, por parte do devedor, 
de reembolso ou pagamento futuro da quantia correspondente.  
No entanto, o grande problema das instituições de crédito, passa pela análise do cumprimento 
do compromisso assumido pela respetiva contraparte em reembolsar o montante devido.  
Carvalho (2009) refere-se ao risco como um substantivo utilizado para evidenciar uma 
probabilidade ou possibilidade de perigo. Para o autor, o risco consiste na probabilidade de 
ocorrência de acontecimentos cujas consequências reduzam a capacidade de concretização dos 
objetivos estipulados, ou seja, possibilidade de um evento afetar negativamente a realização de 
objetivos. O Comité das Organizações Patrocinadoras da Comissão Treadway (COSO - 
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission, acrónimo da designação 
na língua inglesa) defende que tais acontecimentos podem ter origem em fontes internas ou 
externas à entidade e causar impactos positivos ou negativos (PricewaterhouseCoopers, 2007). 
Relativamente ao risco de crédito o Comité de Supervisão Bancária de Basileia define-o como a 
possibilidade de um devedor bancário ou contraparte não conseguir cumprir com as obrigações 
do acordo e com os termos acordados (Basel Committee on Banking Supervision, 1999). 
Face ao exposto, os bancos devem ter consciência da necessidade de identificar, medir, 
acompanhar e controlar o risco de crédito. O Comité de Basileia publicou o documento 
Principles for the Management of Credit Risk, com o intuito de auxiliar os supervisores 
bancários e, consequentemente, promover as boas práticas de gestão do risco de crédito. A 
gestão de risco tem como objetivo maximizar a taxa de retorno ajustada ao risco de 
incumprimento da contraparte, mantendo a exposição ao risco de crédito dentro dos parâmetros 
aceitáveis (Basel Committee on Banking Supervision, 2000). 
Tal como acontece na pesquisa da sua definição, também a sua classificação apresenta diversas 
definições e tipologias na literatura. De acordo com o Modelo de Avaliação de Riscos – MAR, 
adotado pelo Banco de Portugal no âmbito do processo de supervisão, o risco pode assumir 
nove categorias nas instituições financeiras. As categorias subdividem-se consoante o tipo de 
risco: o risco financeiro e o risco não financeiro (Banco de Portugal, 2007). 
O risco financeiro compreende o risco de crédito, o risco de mercado, o risco de taxa de juro e o 
risco cambial, por outro lado o risco não financeiro compreende, o risco operacional, o risco dos 
sistemas de informação, o risco de estratégia, o risco de compliance e o risco de reputação. 
Apresentam-se sucintamente nos seguintes termos: 
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 Risco de crédito – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou no 
capital, devido à incapacidade de uma contraparte cumprir os seus compromissos financeiros 
perante a instituição, incluindo possíveis restrições à transferência de pagamentos do exterior; 
 Risco de mercado – Associado à detenção de posições de curto prazo em títulos de dívida e de 
capital, em moedas, em mercadorias e em derivados, é a probabilidade de ocorrência de 
impactos negativos nos resultados ou no capital, devido a movimentos desfavoráveis no preço 
de mercado dos instrumentos da carteira de negociação, provocados por flutuações em cotações 
de ações, preços de mercadorias, taxas de juro e taxas de câmbio; 
 Risco de taxa de juro – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou 
no capital, decorrentes das oscilações das taxas de juro, da ausência de correlação perfeita entre 
as taxas recebidas e pagas nos diferentes instrumentos, ou da existência de opções embutidas em 
instrumentos financeiros do balanço ou elementos extrapatrimoniais; 
 Risco de câmbio – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou no 
capital, provocada por movimentos adversos nas taxas de câmbio, associados a alterações no 
preço de instrumentos que correspondam a posições abertas em moeda estrangeira ou pela 
alteração da posição competitiva da instituição devido a variações significativas das taxas de 
câmbio; 
 Risco operacional – Surge da probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados 
ou no capital, decorrente de falhas na análise, processamento ou liquidação das operações, de 
fraudes internas e externas, da atividade ser afetada devido à utilização de recursos em regime 
de "outsourcing", da existência de recursos humanos insuficientes ou inadequados, ou da 
inoperacionalidade das infraestruturas; 
 Risco dos sistemas de informação – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos 
resultados ou no capital, em consequência da inadaptabilidade dos sistemas de informação a 
novas necessidades, da sua incapacidade para impedir acessos não autorizados, para garantir a 
integridade dos dados ou para assegurar a continuidade do negócio em caso de falha, bem como 
devido ao prosseguimento de uma estratégia desajustada nesta área; 
 Risco de estratégia – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou 
no capital, em consequência de decisões estratégicas inadequadas, da deficiente implementação 
das decisões ou da incapacidade de resposta a alterações do meio envolvente, bem como a 
alterações no ambiente de negócios da instituição; 
 Risco de compilance – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou 
no capital, decorrentes de violações ou desconformidades relativamente às leis, regulamentos, 
contratos, códigos de conduta, práticas instituídas ou princípios éticos; 
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 Risco de reputação – É a probabilidade de ocorrência de impactos negativos nos resultados ou 
no capital, em consequência de uma perceção negativa da imagem pública da instituição, 
fundamentada ou não, por parte de clientes, fornecedores, analistas financeiros, colaboradores, 
investidores, órgãos de imprensa ou pela opinião pública em geral. 
 
Os Acordos de Basileia 
Os Bancos e demais instituições de crédito, quanto menos capital ou fundos próprios possuírem, 
mais expostos ficam ao risco de serem incapazes de satisfazer integralmente as suas obrigações. 
Assim, por iniciativa do Comité de Basileia e ratificado por mais de 100 países, na cidade de 
Basileia (Suíça), é firmado um conjunto de medidas que têm como principal objetivo reforçar a 
confiabilidade e estabilidade do sistema financeiro internacional, criando para tal, exigências 
mínimas de capital a serem respeitadas pelos bancos comerciais como precaução contra o risco 
de crédito. O acordo, como é conhecido nos dias de hoje, ficou denominado por Acordo de 
Basileia.  
No ano de 1987, o Comité de Supervisão Bancária de Basileia (BCBS - Basel Committee on 
Banking Supervision1, acrónimo da designação na língua inglesa), numa ótica de harmonização 
dos padrões de supervisão bancária, apresentou uma proposta designada de Acordo de Basileia 
I. O objeto do documento centra-se na definição de capitais e categorias de risco de ativos, a ser 
utilizado na determinação dos padrões mínimos de capital e de património líquido dos bancos, 
principalmente nos que operam no mercado internacional. 
Em julho de 1988 foi divulgado o primeiro acordo de capital de Basileia conhecido por 
International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards.  O BCBS procura 
criar exigências mínimas de capital para instituições financeiras, por forma a acautelar o risco 
de incumprimento da obrigatoriedade dos credores (Emidio, Soprane, Huppes, & Noriller, 
2015). 
Basileia I veio estabelecer indicadores de solvabilidade mínimos para o sistema bancário 
internacional, o que contribui para o cálculo do capital regulamentar2 e para reforçar a solidez e 
                                                          
1 Grupo fundado em 1962 e composto pelos presidentes de bancos centrais do Grupo dos Dez – G-10 
(Alemanha, Bélgica, Canadá, Estados Unidos da América, França, Itália, Japão, Holanda, Reino Unido e 
Suécia), que concordaram participar no General Arrangements to Borrow (GAB), acordo para a obtenção 
de empréstimos suplementares, que podem ser obtidos caso os recursos monetários estimados pelo FMI 
estejam abaixo das necessidades reais do país membro. O Comité de Basileia tem a responsabilidade de 
contribuir para a estabilidade do sistema financeiro e estabelecer linhas de conduta para o mercado. 
2 Capital regulamentar consiste no capital mínimo requerido às instituições financeiras de crédito pelos 
respetivos organismos de supervisão. 
9 
 
estabilidade do mesmo, permitindo diminuir as fontes de desequilíbrios competitivos. O acordo 
estabelece uma reserva mínima de capital nunca inferior a 8% do total dos ativos ponderados 
pelo risco, ou seja, cada banco deve possuir um capital mínimo3  que permita acautelar o risco 
de crédito e minimizar os riscos de insolvência das instituições (Basel Committee on Banking 
Supervision, 2005).  
No que respeita ao risco de crédito, para o cálculo do respetivo rácio de solvabilidade, os ativos 
ponderados pelo risco são calculados com base na aplicação de um ponderador para as 
diferentes categorias de exposição, com vista a refletir níveis diferenciados do risco potencial. 
Os ponderadores de risco no Basileia I podem assumir quatro categorias de ativos diferentes, de 
acordo com o seu risco de crédito: ponderador de 0%, 20%, 50% ou 100% para os diferentes 
ativos que constituem o património da instituição. 
A título de exemplo: na categoria de 0%, englobam-se os elementos dos ativos possíveis de 
liquidar imediatamente e com garantias reais subjacentes; aos elementos do ativo de entidades 
do setor público ou do setor de crédito da OCDE será aplicado um ponderador de 20%; os 
empréstimos para habitação própria com garantias de hipoteca e contratos de locação financeira 
imobiliária são considerados ativos com risco de crédito de 50%; e por último, é atribuído um 
ponderador de 100% às operações de crédito geral e outros créditos, desde créditos concedidos 
ao setor privado, a créditos e direitos sobre governos centrais dos países que não pertencem à 
OCDE, a propriedades e outros investimentos (Antão & Lacerda, 2008; Emidio et al., 2015). 
Naceur e Kandil (2013) realizaram um estudo que permitiu observar a ligação direta entre a 
implementação das medidas do Basileia I e as atividades de crédito entre 1989 e 2004. 
Utilizaram nas suas observações um conjunto de bancos do Egito, Jordânia, Líbano, Marrocos e 
Tunísia e concluíram que apesar dos índices mais elevados de adequação de capital, os bancos 
expandiram o crédito e o crescimento dos ativos. Os autores evidenciam que o aumento do 
índice de adequação de capital apresenta impacto positivo na aceleração do crescimento do 
património dos bancos em relação ao total de ativos, ou seja, constatou-se uma maior proporção 
de empréstimos para ativos após entrada do Basileia I, na maioria dos países. Os autores 
justificam os resultados evidenciando que o crescimento do crédito nos respetivos países 
analisados é altamente dependente de fatores macroeconómicos e menos dependente das 
restrições colocadas à oferta de crédito na atividade bancária. 
                                                          
3 Capital necessário para que a instituição financeira seja vista pelos seus credores e contrapartes como 
viável numa perspetiva de continuidade e de funcionamento saudável, minimizando a possibilidade de 
falência no sistema bancário.  
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Este acordo revelou-se insuficiente na diferenciação do risco de crédito por mutuário ou por 
características do empréstimo, resultando numa escassez de incentivos para melhorar a 
quantificação e a gestão de risco (Carvalho, 2009). 
Conjuntamente com o aumento da volatilidade dos mercados, o colapso de grandes empresas 
que, consequentemente, gerou forte impacto nas instituições financeiras e as crises monetárias 
vividas na Ásia em 1997 e na Rússia em 1998, entre outros fatores, leva o Comité a reunir-se, 
por forma a estabelecer uma disciplina de mercado que permitisse uma atuação das autoridades 
de supervisão.   
Carvalho (2005) refere que o objetivo fundamental do trabalho do Comité com a revisão do 
acordo de 1988 é desenvolver uma estrutura que fortaleça a solidez e a estabilidade do sistema 
bancário internacional, mantendo consistência suficiente para que a regulamentação da 
adequação de capital não seja uma fonte significativa de desigualdade competitiva para os 
bancos com atividades nos mercados internacionais. 
Em junho de 2004, é publicado o International Convergence of Capital Measurement and 
Capital Standards: Revised Framework o novo acordo de capital, designado por Acordo de 
Basileia II. As novas medidas são introduzidas na legislação da União Europeia entre 2006 e 
2007 através das Diretivas n.ºs 2006/48/CE e 2006/49/CE do Parlamento Europeu e do 
Conselho4, subsequentemente transpostas para a ordem jurídica interna pelos: Decreto-Lei n.o 
103/2007 de 3 de abril do Ministério das Finanças e da Administração Pública, 2007 e Decreto-
Lei n.o 104/2007 de 3 de abril do Ministério das Finanças e da Administração Pública (2007) 
Os benefícios esperados do Basileia II eram vários. Carvalho (2009) identifica a otimização da 
gestão de capital propriamente dita; a eficácia dos processos de decisão de crédito em função da 
perda esperada e a aplicação de pricing ajustado ao risco; e a otimização dos limites de 
exposição nos supervisores do sistema financeiro e agências de rating.  
O acordo era assim aplicado de forma consolidada aos bancos internacionais, como forma de 
preservar a exclusividade do capital dos bancos com subsidiárias, eliminando a dupla 
alavancagem de capital (Basel Committee on Banking Supervision, 2005). Ramalho (2013) 
refere que o segundo acordo potencia uma maior coordenação das políticas de supervisão 
regulatória e comportamental.  
Para Caiado (2015) e Carvalho (2009) a novidade no cálculo dos ativos ponderados pelo risco é 
a introdução do risco operacional, mantendo-se constante do primeiro acordo, o risco de crédito 
                                                          
4 A adoção da nova estrutura regulamentar era opcional.  
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e o risco de mercado. Basileia II, introduz o risco operacional com o objetivo de garantir a 
gestão dos riscos bancários numa base particular, mais compreensível e sensível ao risco. 
A conceção do acordo de capital de Basileia II assenta em três pilares que se reforçam 
mutuamente e uma vez atuados conjuntamente, são elementos essenciais para um sistema de 
exigibilidade de capital. O Comité de Supervisão Bancária tem como objetivo assegurar a 
estabilidade e solidez do sistema financeiro, aliada de uma forte estrutura de capital das 
instituições de crédito (Basel Committee on Banking Supervision, 2005) 
O primeiro pilar tem como objetivo responder à necessidade de requisitos mínimos de capital 
regulamentar (fundos próprios) com o intuito de cobrir o risco de crédito, o risco de mercado e o 
risco operacional. No que concerne ao risco de crédito, Basileia II permite às instituições de 
crédito o cálculo dos requisitos mínimos de capital pelo método padrão (Standardized 
approach) ou pelo método das notações internas (Internal rating – based approach). Os 
métodos são regulados no ordenamento português pelo Decreto-Lei n.o 104/2007 de 3 de abril 
do Ministério das Finanças e da Administração Pública (2007). 
Conforme disposto no artigo n.º 11 do respetivo preâmbulo, no primeiro método, padrão os 
montantes das posições ponderadas pelo risco são determinados com base em coeficientes de 
ponderação a definir pelo Banco de Portugal. Os coeficientes são atribuídos com base nas 
avaliações de crédito divulgadas por agências de notação externa, reconhecidas pelo Banco de 
Portugal. A aplicação desses coeficientes consiste na ponderação do risco em função do tipo de 
mutuário e do tipo de posição de risco. Caiado (2015) refere que a atribuição das classes de 
risco não é consensual entre as agências de rating.  
No segundo método deixa de ser utilizado o rating externo e passa a ser empregue sistemas 
internos de notação. O método das notações internas permite às IC a utilização de metodologias 
internas para o cálculo dos requisitos de capital. Conforme consta no artigo n.º 14 e ss. do 
Decreto-Lei n.o 104/2007 de 3 de abril do Ministério das Finanças e da Administração Pública 
(2007) o cálculo das posições em risco deve ter por base os seguintes parâmetros: a 
“probabilidade de incumprimento” da contraparte no período de um ano (PD); a “perda dado o 
incumprimento”5 (LGD); o valor da posição em risco; e o prazo de vencimento (M). No entanto, 
este método apenas pode ser utilizado mediante autorização prévia do Banco de Portugal. 
No segundo pilar, o Comité prevê a existência de um processo de supervisão quanto à 
adequação de capital de cada instituição, supervisionado pelo regulador de cada país.  Fica 
                                                          
5 Corresponde ao quociente entre a perda incorrida numa posição em risco decorrente do incumprimento 
da contraparte e o montante devido no momento do incumprimento. 
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estipulado que cada banco deve dispor de processos internos adequados para avaliar a 
adequação dos seus fundos próprios e processos baseados na conveniente avaliação dos seus 
riscos. Para uma maior transparência no processo de cálculo é necessária uma análise a outros 
riscos ainda não contemplados. Carvalho (2009)  evidencia o risco de concentração, os efeitos 
do risco de liquidez, de negócio e estratégico. O autor acrescenta a necessidade de análise das 
influências externas às instituições de crédito, resultantes de ciclos económicos. 
O terceiro pilar é pautado pela introdução de disciplina de mercado, no sentido em que os 
bancos divulgam publicamente informação sobre o seu perfil de risco, que permitirá aos 
participantes do mercado económico avaliarem as informações essenciais das entidades 
financeiras, na mensuração do capital, no processo de gestão de risco e nas exposições ao risco. 
Caiado (2015) considera que este pilar informa de forma clara e transparente o mercado 
monetário, financeiro e cambial, promovendo a confiança e a credibilidade do sistema 
financeiro. Em suma, é concebido como forma de complemento aos requisitos do capital 
mínimo e ao processo de revisão e supervisão.   
Carvalho (2009) considera que o Acordo de Basileia II permitiu aos bancos melhorar os 
métodos de gestão de risco e premiar a capacidade de cada instituição mensurar e gerir o risco. 
No entanto, apesar dos benefícios que o segundo acordo trouxe para o sistema financeiro, estes 
foram claramente insuficientes para impedir as práticas arriscadas das instituições bancárias ao 
nível da gestão de cedência e utilização de capitais, que culminaram na crise financeira mundial 
de 2007-2008 (também conhecida por subprime6). A atividade financeira não foi capaz de 
absorver as perdas geradas pelo desequilíbrio financeiro. O Bank for International Settlements 
(BIS, 2010) refere que a crise foi agravada por um processo pró-cíclico de desalavancagem e 
pela mutualidade dos sistemas das instituições através de uma série de transações complexas. O 
mercado estava a perder a confiança na solvência e liquidez de muitas instituições bancárias, 
sendo a fraqueza do setor bancário transmitida ao restante sistema financeiro e, 
consequentemente para a economia real, o que resultou numa forte retração da liquidez de 
disponibilidade de crédito.  
Posto isto, e com o intuito de fortalecer a regulação, supervisão e gestão de risco dos bancos, o 
Comité elabora uma revisão do segundo acordo e em setembro de 2010 apresenta o Acordo de 
Basileia III, formado pelos seguintes documentos: i) Basileia III: Quadro regulamentar para um 
sistema bancário mais sólido; e ii) Basileia III: Quadro internacional para determinação do risco 
                                                          
6 A Crise do subprime é uma crise financeira desencadeada a partir da queda do índice Dow Jones 
motivada pela concessão de empréstimos hipotecários de alto risco prática que arrastou vários bancos 
para uma situação de insolvência, repercutindo fortemente sobre as bolsas de valores de todo o mundo. 
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de liquidez e análise de padrões7. Com uma estrutura semelhante ao acordo anterior, Basileia III 
reforma possíveis questões levantadas com o capital e apresenta padrões de liquidez e de 
supervisão (Basel Committee on Banking Supervision, 2010). 
O acordo tem como propósito melhorar a capacidade do setor bancário da UE, por forma a 
prevenir perdas inesperadas e assegurar a concessão de crédito em períodos de contração 
económica, exigindo o reforço de requisitos de fundos próprios. Segundo explica o Conselho 
Europeu (2018) esta exigência é expressa em percentagem dos ativos ponderados pelo risco, ou 
seja, existe uma menor afetação de capital quando estamos perante ativos mais seguros, 
enquanto aos ativos de maior risco é atribuído um coeficiente de ponderação de risco mais 
elevado. Portanto, não se torna benéfico para as empresas de investimento e IC possuir ativos 
com elevado risco, uma vez que obriga a constituir uma maior quantidade de fundos próprios. 
Caiado (2015) considera que as medidas impostas pelo BCBS visam aumentar a resiliência do 
setor bancário através do reforço de qualidade e da consistência do capital regulamentar.  
Aos fundos próprios são atribuídos determinados graus consoante a sua qualidade e risco: os 
fundos próprios de nível I e os fundos próprios de nível II. Os fundos próprios de nível I ou 
capital de nível I, consistem no capital disponível, numa perspetiva de continuidade (going 
concern), que permite ao banco absorver as suas perdas e manter-se solvente num contexto 
económico mais adverso. Por sua vez, os fundos próprios de nível II ou capital de nível II, 
representa o capital regulamentar disponível para absorver prejuízos numa perspetiva de 
liquidação (gone concern), ou seja, numa situação de insolvência, na qual a instituição deve 
possuir capital que permita reembolsar os depositantes e os respetivos credores privilegiados.  
O BCBS exige às empresas de investimento e IC, um conjunto de fundos próprios ou “core” de 
8% dos ativos ponderados pelo risco (Basel Committee on Banking Supervision, 2010). 
Os capitais de nível I e de nível II, também designados por Tier I e Tier II respetivamente, 
foram inicialmente definidos no primeiro acordo de Basileia e permaneceram substancialmente 
os mesmos no Acordo de Basileia II, representando o capital principal e o capital suplementar. 
O excesso de alavancagem dos balanços dos bancos tornou urgente uma intervenção que 
melhore a capacidade de resposta do setor bancário. Para o efeito, a reforma do segundo acordo 
                                                          
7 As medidas e regras espelhadas nos documentos, foram adotadas na União Europeia através de um 
regulamento e de uma diretiva que passaram a ser conhecidos, respetivamente, por Capital Requirements 
Regulation – CRR e Capital Requirements Directive - CRD IV. O decreto-lei n.º 157/2014 de 24 de 
outubro do Ministério das Finanças, transporta para o ordenamento português a CRD IV, cujas 
disposições foram integradas no Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras. 
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procura trazer qualidade ao capital principal acrescentando uma nova componente para o 
cálculo do capital principal, o capital adicional. 
Com a introdução do novo acordo, o valor do Tier I passa a resultar do somatório do capital 
principal “Common Equity Tier I” com o capital adicional “additional Tier I”. O common 
equity tier I procura espelhar o capital principal de um banco de uma forma mais robusta e 
consistente, o que permite a realização de transações de risco, sem comprometer a continuidade 
da instituição. Retrata uma medida de solvência8, que mede a força do capital de um banco. 
No documento Basileia III, nomeadamente no “Quadro regulamentar para um sistema bancário 
mais sólido”, o Comité inclui como rubricas contabilísticas e ações ordinárias: os superavits de 
ações resultantes da emissão de ações ordinárias; os lucros acumulados; os lucros retidos; as 
ações ordinárias emitidas por subsidiária e detidas por terceiros; e outras reservas ou resultados 
abrangentes acumulados. Basel Committee on Banking Supervision (2010) espera que todos os 
bancos cumpram o rácio mínimo exigido de common equity tier I de 4,5%  
Para Batista e Karmakar (2016), o capital adicional de nível I consiste na soma de todos os 
instrumentos emitidos pelo banco que não são capazes de atender aos critérios específicos e não 
estão incluídos no capital principal do nível I. Estes permitem absorver as perdas de um banco 
numa base de continuidade. No âmbito de Basileia III, o rácio exigido para o capital total de 
nível I irá progressivamente aumentando de 4% para 6%. 
Desde a publicação de Basileia II é permitido aos bancos usar os seus modelos internos para 
avaliar os riscos. No entanto, as instituições devem manter uma quantidade de capital mínima 
relativamente ao total dos ativos ponderados pelo risco. Batista e Karmakar (2016) constatam 
que o início da crise do subprime, foi caracterizado por elevados níveis de alavancagem 
apresentados pelos bancos, ao mesmo tempo que mantinham rácios de capital robustos. 
Segundo consta no relatório de estabilidade de dezembro do Banco de Portugal (2017) uma das 
causas para esta inconsistência decorre da impossibilidade de os ponderadores de risco 
atribuídos ás diversas categorias de ativos conseguirem captar o verdadeiro risco desses ativos.  
Posto isto, é acrescentado ao Acordo de Basileia III um requisito vinculativo harmonizado por 
toda a União Europeia, criando um limite para as instituições: o rácio de alavancagem mínimo 
(LR – leverage ratio-, acrónimo da designação na língua inglesa). O LR surge com o objetivo 
de funcionar como um complemento e como um limite mínimo de 3% do requisito de capital 
ponderado pelo risco (Basel Committee on Banking Supervision, 2010). 
                                                          
8 O rácio do capital de nível I compara o capital próprio de um banco com os seus ativos ponderados pelo 
risco (RWA).  
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Com a entrada do rácio de alavancagem torna-se possível determinar a perda máxima capaz de 
ser absorvida pelo capital próprio e mitigar os riscos excessivos de alavancagem. Batista e 
Karmakar (2016) definem o rácio como um instrumento simples, transparente e independente 
do risco, destinado a atuar como um complemento credível relativamente ao requisito 
ponderado pelo risco. O LR é calculado dividindo a medida de fundos próprios de uma 
instituição pela medida de exposição dessa instituição. Segundo o regulamento n.º 575/2013 do 
Parlamento Europeu e Conselho da União Europeia (2013) a medida de exposição corresponde 
à soma dos valores das posições em risco de todos os ativos e elementos extrapatrimoniais não 
deduzidos aquando da determinação da medida de fundos próprios de nível I. 
Novidade do Acordo Basileia III é também a introdução de buffers ou reservas de capital, 
nomeadamente: um buffer de conservação de fundos próprios e um buffer contracíclico de 
fundos próprios. Ambos, correspondem a instrumentos de segurança introduzidos para 
responder às deficiências na regulação financeira em períodos de prosperidade. 
Com o objetivo de conservar os fundos próprios das instituições de financiamento, todos os 
bancos e IC devem deter um buffer ou reserva de conservação de fundos próprios de qualidade, 
para que seja possível, em cenários adversos, garantir a disponibilidade do capital. Isto permitirá 
às instituições de crédito manter um fluxo de financiamento estável à economia real e evitar o 
incumprimento dos requisitos mínimos de capital. Para isso, os bancos e IC devem deter um 
adicional de 2,5% do capital do Common Equity Tier I (Basel Committee on Banking 
Supervision, 2010). 
O Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) aprovado pelo 
Decreto-lei n.o 298/92 de 31 de dezembro do Ministério das Finanças (1992) e, atualmente 
aprovado pelo Decreto-Lei n.o 100/2015 de 2 de junho do Ministério das Finanças (2015) 
estabelece, para as instituições, uma reserva de conservação de fundos próprios igual ou 
superior a 2,5 % do montante total das posições em risco, quando aplicável. As instituições que 
se encontrem na ausência de períodos de recessão, depressão ou stress devem manter as reservas 
de capital acima do mínimo regulamentar. Jinks, McCoach, Chernishev, Bong, e Knuckey, 
(2011) sugerem que na eventualidade da instituição apresentar dificuldades em cumprir ou 
manter as reservas de conservação, poderá restitui-las reduzindo a distribuição de lucros, ou 
seja, diminuir o pagamento de dividendos.  
Para o Conselho Europeu (2018), a introdução de um buffer contracíclico de fundos próprios é 
um instrumento crucial para contrariar os efeitos do ciclo económico sobre a atividade de 
concessão de crédito dos bancos, quando a recessão é precedida por um período de crescimento 
excessivo do crédito. A reserva contracíclica de fundos próprios varia entre 0 e 2,5% dos ativos 
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ponderados pelo risco de um banco, que será determinado pelo regulador de cada jurisdição, de 
acordo com a sua perceção do risco sistemático. Quando os riscos se materializam ou 
diminuem, este buffer adicional permite ao setor bancário maior capacidade para absorver 
perdas, sem interromper a concessão de crédito à economia real. No sistema financeiro 
português, o Banco de Portugal é responsável por definir e divulgar, trimestralmente a respetiva 
percentagem de reserva contra cíclica (Banco de Portugal, 2018; Basel Committee on Banking 
Supervision, 2010). 
 
Determinantes do risco de crédito  
A crise do subprime ficou marcada pelo colapso nos mercados financeiros internacionais e pela 
retração económica a nível global, traduzindo-se num enquadramento particularmente adverso 
para o desempenho da atividade bancária (Paula, 2009). Neste enquadramento, a economia 
mundial tem observado uma acentuada desaceleração dos empréstimos concedidos, pelo que a 
qualidade do crédito é uma questão cada vez mais importante na gestão do risco de crédito, 
especialmente nas últimas décadas.  
Face ao exposto, diversos estudos identificam que a qualidade dos empréstimos bancários pode 
ser quantificada por meio de alguns índices encontrados nas demonstrações financeiras e nos 
balanços dos bancos. A fim de estudar os determinantes de risco de crédito, vários autores 
utilizam como indicadores de qualidade de crédito: o crédito com incumprimento (NPL - 
Nonperforming Loan, acrónimo da designação na língua inglesa); a reserva constituída para 
incumprimento de crédito (LLR - Loan Loss Reserves, acrónimo da designação na língua 
inglesa); a provisão constituída para incumprimento de crédito (LLP - Loan Loss Provision - 
acrónimo da designação na língua inglesa); e o ativo ponderado pelo risco (RWA – Risk 
weighted asse, acrónimo da designação na língua inglesa). 
Abid, Ouertani, e Zouari-Ghorbel (2014) utilizam os modelos dinâmicos com dados em painel 
estimados ao longo de 2003 a 2012 em cerca de 16 bancos da Tunísia e concluem que, não é 
apenas por variáveis macroeconómicas (eg.: a taxa de crescimento do produto interno bruto; a 
taxa de inflação; as taxas de juros) que o setor bancário se faz sentir quanto ao nível do risco de 
crédito, mas também pela má qualidade da gestão dos bancos. Variáveis de índice de liquidez 
dos bancos como o ROE e o ROA apresentam um poder explicativo adicional quando 
incorporadas no modelo. 
Castro (2013) entende por fatores influenciadores do risco de crédito sistemático, todos aqueles 
que afetam o sistema financeiro como a taxa de juro, a taxa de desemprego, o crescimento do 
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produto interno bruto, a taxa de inflação, e mesmo mudanças nas políticas económicas, sejam 
elas políticas monetárias ou tributárias. Não obstante, o autor considera o capital próprio, a 
rentabilidade, a solvência financeira, a gestão e a posição de uma determinada instituição, 
fatores específicos que contribuem para o risco de crédito não sistemático.  
Da análise realizada da literatura existente sobre o tema é possível constatar, que o impacto 
macroeconómico na qualidade de risco de crédito tem atraído um interesse crescente no setor 
bancário.  
Castro (2013) no seu estudo procura compreender a relação do impacto macroeconómico no 
risco de crédito bancário num grupo de 5 países (GIPSI), abrangendo o primeiro trimestre de 
1997 até o terceiro trimestre de 2011. O autor verifica que o aumento da taxa de crescimento 
real do PIB, do índice dos preços das ações e do preço da habitação têm um impacto negativo 
sobre o risco de crédito. Em contrapartida, o risco de crédito tem uma relação positiva com a 
taxa de juro, a taxa de desemprego, a taxa de câmbio. Também constata um aumento substancial 
do nível de risco de crédito no período da crise (compreende os anos 2007-2008). 
Chaibi e Ftiti (2015) aplicam uma abordagem de dados em painel para examinar os principais 
determinantes do crédito em incumprimento para a França e Alemanha. Os testes revelam que a 
França apresenta um risco de crédito mais elevado que Alemanha. O indicador da ineficiência 
apresenta um impacto significativamente positivo para o risco de crédito no setor bancário 
francês. Para o autor o resultado poderá ser consequência das práticas inadequadas de gestão, 
dando suporte à hipótese de “má gestão”. Em contrapartida, para os bancos alemães esta 
variável não tem qualquer significância. A maturidade dos bancos assume um valor positivo no 
modelo. Chaibi e Ftiti (2015) referem que os “grandes” bancos tendem assumir maiores e 
excessivos riscos, aumentando a sua alavancagem sob a presunção de “muito grande para 
falhar”, o que contribuiu para o aumento do risco de crédito. A taxa de inflação é considerada 
uma variável significativa e negativa para o setor bancário alemão. No entanto, o mesmo não 
acontece com a França, onde a taxa de inflação não assume qualquer relevância. À semelhança 
da taxa de inflação, também a taxa câmbio apresenta resultados dispares. Enquanto para os 
bancos franceses a taxa de câmbio apresenta um valor significativamente positivo para o risco 
de crédito, no setor bancário alemão o aumento desta variável reduz o crédito com 
incumprimento.  
Makri (2016) aborda a questão dos determinantes de risco de crédito na zona euro, considerando 
os períodos de expansão e instabilidade económica (compreende o período de 2000 a 2012). 
Para o respetivo estudo, o autor analisa 3 modelos com variáveis dependentes distintas: i) o 
crédito com incumprimento; ii) a reserva constituída para incumprimento de crédito (LLR); e 
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iii) a provisão constituída para incumprimento de crédito (LLP). Todos os modelos apresentam 
um impacto positivo da taxa de inflação e da dívida pública no risco de crédito, enquanto a taxa 
de crescimento real do PIB assume uma influência negativa. Da avaliação do primeiro e 
segundo modelo é possível concluir que a taxa de desemprego, o índice de adequação do capital 
e a rentabilidade do banco não são considerados fatores significativos no risco de crédito. 
Relativamente ao terceiro modelo, evidencia-se uma relação negativa entre o índice de 
adequação de capital e o risco de crédito, enquanto a maturidade do banco apresenta um efeito 
positivo.  
Us (2017) estuda o impacto dos determinantes do risco de crédito no setor bancário da Turquia, 
com base em 21 bancos de depósitos no período de 2002 a 2015. O estudo apresenta resultados 
claros que evidenciam uma relação negativa entre a taxa de crescimento real do PIB e o nível de 
risco de crédito. Quanto às variáveis, taxa de juro e dívida pública estas apresentam-se positivas 
na variável dependente, ou seja, o aumento de uma das variáveis irá proporcionar o aumento no 
crédito com incumprimento. A taxa de inflação tem um efeito significativamente positivo em 
todo o período. Por sua vez, o aumento da rendibilidade dos capitais próprios apresenta um 
impacto significativamente negativo no crédito malparado. Os resultados apresentados pelo 
autor revelam um efeito positivo da variável taxa de câmbio nos bancos privados e estrangeiros, 
à semelhança dos resultados apresentados pelos autores anteriormente referenciados, o aumento 
da taxa de câmbio provoca um aumento no risco de crédito. A taxa de juro apresenta também 
um efeito positivo ao longo de toda análise.  
Num contexto económico diferente, Linlan (2013) estuda o risco de crédito no setor bancário 
chinês e no setor bancário da Tailândia nos anos 2007 a 2014. Os resultados evidenciam que os 
fatores macroeconómicos e os fatores específicos do banco apresentam maior poder explicativo 
no risco de crédito do setor bancário chinês. Os resultados da análise da regressão permitem 
concluir que a taxa de crescimento do PIB, a adequação de capital, o ROE e a taxa de inflação 
estão relacionados negativamente com os ativos ponderados pelo risco. Por sua vez, a taxa de 
juro apresenta um impacto positivo que se irá repercutir num aumento do risco de crédito.  
O modelo utilizado por Klein (2013) tem por base uma amostra de 976 bancos, que compreende 
os 10 maiores bancos de 16 países da Europa Central e do Sudeste, durante o período de 1998 a 
2011. A aplicação de modelos de regressão estática e dinâmica permitem verificar desde logo o 
efeito negativo da taxa de crescimento real do PIB no risco de crédito. É possível observar a 
existência de uma correlação negativa entre o ROE e o crédito malparado, enquanto, o aumento 
da taxa de empréstimos proporciona um efeito significativamente positivo. Portanto, a 
diminuição da rendibilidade dos capitais próprios das IC e o excesso de empréstimos 
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concedidos, proporciona um aumento do nível do risco de crédito. Contrariamente ao resultado 
apresentado por Makri (2016), no modelo apresentado por Klein (2013) a maturidade do banco 
não assume qualquer impacto significativo. A avaliação do modelo permite constatar que o 
aumento da taxa de desemprego, da taxa de inflação e a taxa de câmbio contribuem 
significativamente para o aumento do crédito com incumprimento.  
Os resultados do estudo de Mileris (2014) confirmam que as mudanças macroeconómicas num 
país influenciam o crédito malparado. A amostra escolhida pelos autores compreende bancos de 
22 países da União Europeia, no período de 2009 a 2011. Os autores decidem dividir e 
classificar os respetivos bancos consoante o nível de risco de incumprimento: i) países com 
baixa taxa de incumprimento; ii) países com média baixa taxa de incumprimento; iii) países 
com média alta taxa de incumprimento: e iv) países com alta taxa de incumprimento. Perante os 
resultados apurados, os países que lideram o topo da tabela com maior nível de risco de crédito 
são: a Lituânia, a Letónia, a Roménia e a Grécia. Por sua vez, os países que apresentam menor 
taxa de risco de incumprimento bancário foram: a Bélgica, o Luxemburgo, a Holanda, a Áustria, 
a Finlândia e a Suécia. Em relação a Portugal, o autor refere que o país em 2009 e 2011 
encontra-se com uma taxa alta de nível de crédito e no ano de 2010 apresenta uma taxa média 
alta de nível de crédito. A análise dos indicadores macroeconómicos na Lituânia, reforça os 
resultados dos estudos referenciados anteriormente, isto é, existe dependência dos empréstimos 
com incumprimento em relação às mudanças no ambiente econômico do país. A deterioração da 
taxa de crescimento real do PIB, o nível baixo de exportações, a remuneração dos empregados, 
as despesas de consumo final das famílias e a taxa de desemprego têm impacto direto no risco 
de crédito do país. 
Yurdakul (2014) estudou as relações macroeconómicas com o risco de crédito na Turquia no 
período de 1998 a 2012 e destaca o efeito negativo da taxa de crescimento real do PIB, da taxa 
de câmbio, da taxa de desemprego, da taxa de inflação e da taxa de juro no risco de crédito dos 
bancos, numa análise de longo prazo. 
Para Klein (2013) o ambiente económico global também contribui para a evolução do crédito 
malparado entre os bancos da Europa Central. O maior índice de volatilidade dos preços e o 
menor crescimento da área do euro reduzem a capacidade de pagamento das empresas, talvez 
devido a taxas mais altas nos mercados financeiros internacionais, que reduzem a capacidade 
das empresas liquidarem as suas dívidas. Além disso, tais fatores podem contribuir para um 
menor financiamento externo dos bancos e, consequentemente no declínio do crédito concedido, 
o que se fará repercutir no funcionamento dos setores produtivos e também na carteira das 
famílias e, posteriormente, no aumento do risco de crédito. 
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Castro (2013) conclui que o risco de crédito é geralmente influenciado pela forma como as 
famílias e as empresas são afetadas pelo ambiente económico, pelo que alguns fatores 
macroeconómicos terão um papel substancial na explicação do risco de crédito. Face ao exposto 
e, uma vez que o presente estudo procura uma análise em nível macro, as variáveis 
macroeconómicas assumem um papel importante e como tal, é necessário compreender o seu 
efeito no risco de crédito. 
A inflação considerada como um fator macroeconómico, evidenciada anteriormente nos estudos 
como taxa de inflação, consiste num aumento, em geral, dos preços dos bens e serviços numa 
dada economia e é geralmente expressa como uma taxa nominal. Castro (2013) e klein (2013) 
consideram e apresentam resultados que comprovam que a relação entre a variação da taxa de 
inflação e o risco de crédito pode ter implicação positiva. Considera-se que a variável pode 
facilitar a dívida, uma vez que reduz o valor real do crédito, mas pode, em contrapartida reduzir 
a capacidade do credor amortizar os empréstimos, uma vez que limita o seu rendimento mensal. 
Chaibi e Ftiti (2015) também confirmam a opinião dos anteriores autores e referem que o 
impacto da taxa de inflação no risco de crédito não permite obter resultados conclusivos. 
Enquanto a taxa de inflação assume um efeito negativo na Alemanha, na França não apresenta 
qualquer significância. O efeito negativo da taxa de inflação é explicado pela redução da 
capacidade de os credores pagarem as suas dívidas. Us (2017) refere que o impacto desta 
variável é ambíguo, ou seja, o aumento da taxa de inflação pode facilitar o serviço da dívida 
reduzindo o valor real do empréstimo, no entanto o seu aumento também pode reduzir o poder 
económico real dos credores, o que leva ao aumento do risco de crédito.  
A revisão da literatura permitiu constatar que, maioritariamente, para os autores o aumento da 
taxa de crescimento real do PIB traduz mais rendimentos, o que melhora a capacidade de 
serviço da dívida dos contribuintes. A taxa de crescimento real do PIB é um dos indicadores 
mais utilizados na macroeconomia, o qual representa a soma de todos os bens e serviços numa 
determinada região e período. O PIB assume uma importante posição na medida que quantifica 
a atividade económica de um país. Posto isto, e uma vez que as famílias e as empresas são 
afetadas pelo ambiente económico, o produto interno bruto representa distintos papeis. Poderá o 
aumento da taxa de crescimento real do PIB estar associado a um aumento de outros fatores 
como a taxa de emprego ou a taxa de câmbio, o que se poderá traduzir num aumento ou 
diminuição do risco de crédito? Geralmente uma fase de expansão é caracterizada por uma taxa 
baixa de empréstimos, uma vez que as famílias e as empresas apresentam um maior fluxo 
financeiro. Para Castro (2013); Chaibi e Ftiti (2015) e Kjosevski e Petkovski (2017) as 
instituições bancárias tendem a assumir um maior risco na aprovação dos créditos à medida que 
o período de extensão aumenta, sendo estendido a devedores de baixa qualidade, o que numa 
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fase de recessão levará ao aumento do risco de crédito.  No entanto, em contrapartida, Makri 
(2016) refere que o crescimento do produto interno bruto provoca um aumento nos recursos 
para pagamento dos empréstimos contraídos, o que resulta numa diminuição do crédito com 
incumprimento, o que se irá refletir num menor nível do risco de crédito.  
Castro (2013) refere que a confiança dos investidores num país diminui, quando a dívida 
pública aumenta e, consequentemente, as taxas de juro tenderão a aumentar proporcionando um 
aumento do risco de crédito. Em particular, as variações das taxas de juro afetam a capacidade 
de serviço da dívida, uma vez que têm efeito direto sobre a aplicação dos empréstimos. A taxa 
de juro é uma remuneração, expressa por uma percentagem pela cedência de capital por um 
credor a um devedor. Assim sendo, o aumento das taxas de juro irá ter impacto nas taxas de 
empréstimo, o que se irá repercutir nas carteiras dos credores. Clark, Mare, e Radić (2018) 
evidenciam que a taxa de juro assume um coeficiente positivo após a crise global. Isto é, o 
aumento da taxa de juro não permite aos credores honrarem os seus compromissos, o que tem 
efeito num aumento do incumprimento do crédito. Para Makri (2016), o aumento das taxas de 
juros está associado a períodos caracterizados por altos níveis de dívida pública, o que leva os 
governos a exigir medidas restritas que impedem os devedores de cumprir com as suas 
obrigações.  
Provavelmente, o emprego na sua forma assalariada, é o método que permite gerar um fluxo 
disponível para as famílias suprirem as suas necessidades. O crédito, nada mais é que o 
empréstimo de dinheiro antecipando o consumo do futuro para o presente. Para Nkusu (2011) 
uma descida na taxa de desemprego está associada a uma baixa ou reduzida taxa de crédito com 
incumprimento. Se o aumento da taxa de desemprego afeta o fluxo disponível das famílias, é 
esperado um aumento da carga da dívida. Posto isto, o aumento da taxa de desemprego pode 
espelhar uma queda na produção no setor empresarial como resultado da retração da procura, o 
que se repercute numa diminuição da receita e da capacidade das empresas honrarem os seus 
compromissos perante as instituições financeiras.  
Chaibi e Ftiti (2015) concluíram que a taxa de desemprego afeta mais o risco de crédito no setor 
bancário francês do que o setor bancário alemão. Justificam a diferença pelo facto de os bancos 
alemães atribuírem empréstimos a trabalhadores altamente qualificados, ou seja, os bancos 
alemães aplicam medidas mais exigentes por forma a reduzir a probabilidade daqueles entrarem 
em incumprimento. Se um indivíduo perde a sua fonte de rendimento, a probabilidade de 
cumprir com as condições estipuladas no seu empréstimo é reduzida, o que irá contribuir para o 
aumento do incumprimento. Kjosevski e Petkovski (2017) da análise do estudo verificam que a 
variável é significantemente positiva, isto é, um aumento na taxa de juro acarreta um aumento 
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do risco de crédito. O mesmo acontece também com o setor empresarial, o facto de o 
desemprego aumentar numa dada região, irá provocar uma menor procura o que se irá repercutir 
nos créditos da instituição.  
A noção de câmbio está essencialmente associada ao dinheiro. O câmbio é o valor relativo das 
moedas entre países diferentes, pelo que uma variação desta variável, no sentido de valorizar a 
moeda local, torna mais elevado o preço dos bens e serviços produzidos numa determinada 
região e consequentemente, redução nos níveis de exportação. Para Castro (2013); Chaibi e Ftiti 
(2015) e Makri (2016), o aumento da taxa de câmbio irá produzir efeitos negativos para as 
empresas destinadas à exportação, pois quanto maior a valorização da moeda nacional, mais o 
país perde competitividade no mercado internacional. O impacto do aumento da taxa de câmbio 
reflete-se na diminuição do lucro da empresa, o que acarreta uma exigência acrescida pelas 
instituições de crédito, na medida, em que a empresa apresentará dificuldades em liquidar o seu 
crédito, contribuindo para o aumento do risco de crédito. O aumento da taxa de câmbio poderá 
apresentar um impacto indireto no aumento da taxa de desemprego, na medida que as empresas 
por forma a combater as suas dificuldades vejam-se obrigadas a diminuir o seu quadro orgânico, 
contribuído assim para o aumento do desemprego.  
Noutra perspetiva, Castro (2013) refere que uma variação da taxa câmbio, em termos de 
valorização da moeda estrangeira, apresenta-se como uma determinante positiva para o risco de 
crédito, no sentido em que a variação das taxas de câmbio vai repercutir efeito nos terms of 
trade, ou seja, a diminuição do coeficiente do valor das exportações sobre o valor das 
importações afeta o risco de crédito das instituições, na medida em que tal variação interfere de 
forma negativa com os lucros das empresas vocacionadas para esse fim. Também Us (2017) 
constata que o aumento da taxa de câmbio no sentido da desvalorização da moeda nacional irá 
refletir-se no aumento de risco de crédito. Este fenómeno será maior para credores sem garantia, 
de países com uma grande quantidade de empréstimos em moeda estrangeira.  
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III. Metodologia e dados 
 
A análise do capítulo anterior indica que o risco de crédito é influenciado por múltiplos fatores, 
entre eles, alguns de natureza macroeconómica. Como tal o principal deste trabalho, é avaliar o 
impacto macroeconómico no risco de crédito. Este vai ser medido pelo “crédito com 
incumprimento”, variável muito utilizada pelos autores analisados na revisão da literatura. No 
segundo modelo, o risco de crédito será medido pela “qualidade dos ativos”. 
A análise do nosso estudo compreende o período de 2011 – 2017, ou seja, os primeiros 7 anos 
desde a introdução das medidas do acordo de Basileia III. Os dados utilizados na amostra do 
primeiro modelo são provenientes de balanços patrimoniais anuais de 57 Caixas do Grupo 
Crédito Agrícola Mútuo, no período de dezembro de 2011 a dezembro de 2017, perfazendo um 
total de 399 balanços. O período analisado está limitado à existência de dados disponíveis pelo 
Banco de Portugal para a variável crédito com incumprimento. A razão deve-se ao 
encerramento ou abertura da atividade bancária de CA no período em análise, o que 
comprometeria a uniformidade dos dados.  
Os dados utilizados no segundo modelo compreendem o reporte das instituições de crédito e as 
sucursais em Portugal de instituições de crédito com sede em países não pertencentes à União 
Europeia ao Banco de Portugal sobre o crédito em risco, nos anos 2011 a 2017. 
A abordagem seguida na análise empírica é a tradicionalmente adotada pelos vários autores 
anteriormente evidenciados no capítulo anterior.  
O estudo é realizado na tentativa de fornecer evidências quantitativas sobre os principais 
influenciadores do risco de crédito sistemático. Posteriormente, apresenta-se os modelos e 
identifica-se a estratégia seguida da definição dos mesmos. Realizar-se-á uma análise de 
regressão, testando a existência de multicolinearidade e o grau de correlação entre as séries 
temporais. 
No que respeita à metodologia, é utilizado o modelo de dados em painel. Dados em painel ou 
dados longitudinais são dados apresentados em painel que permitem estudar, em simultâneo, as 
variações das variáveis ao longo do tempo e entre diferentes indivíduos, que podem representar 
um conjunto de países, regiões, setores, empresas, consumidores, etc. Embora esta metodologia 
permita obter uma estimação mais completa e mais eficiente dos modelos econométricos, 
Martins (2006) refere que devido à natureza dos dados de painel, para além da heterogeneidade 
para os diferentes indivíduo também existe dependência nas observações, uma vez que a 
variável evolui cronologicamente. No entanto, estas características podem ou não ser constantes 
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ao longo do tempo, de tal forma que estudos temporais ou seccionais que não tenham em conta 
tal heterogeneidade produzirão, quase sempre, resultados fortemente enviesados (Marques, 
2000). 
Como anteriormente referido, os valores para análise do estudo foram retirados dos balanços 
patrimoniais das caixas de crédito agrícola. No anexo I encontra-se uma apresentação do grupo 
financeiro Crédito Agrícola, no que respeita à sua origem, objeto, princípios e normas enquanto 
instituição bancária inserida no seio económico português. 
 
Especificações das variáveis  
No estudo foram incluídas as principais variáveis macroeconómicas que a literatura evidenciou 
como tendo influência no risco de crédito.  Até hoje, não existe uma definição harmonizada 
internacionalmente sobre o risco de crédito que tenha sido aplicada em todos ou na maioria dos 
países do mundo por um considerável período de tempo. Kjosevski e Petkovski (2017) refere 
que os esforços para harmonizar as definições do risco de crédito têm ganho força apenas nos 
últimos anos, na sequência das crises financeiras e económicas. 
O Banco de Portugal reporta “o nível de qualidade dos ativos” que, à priori, difere do nível do 
“crédito com incumprimento”. Enquanto a qualidade dos ativos é um conceito contabilístico, 
que reflete casos em que existe a probabilidade do credor não ser capaz de cobrar o valor total 
do crédito concedido, o crédito com incumprimento é um conceito regulatório, que 
primariamente reflete empréstimos vencidos há mais de 90 dias (provisões e imparidades). 
Reconhecendo essas diferenças, o nosso estudo irá analisar as duas variáveis separadamente. 
São consideradas para análise do modelo as variáveis dependentes: crédito com incumprimento 
e qualidade dos ativos; e as variáveis independentes são: a taxa crescimento real do produto 
interno bruto (PIB), a taxa de inflação, a taxa de desemprego total, a taxa de juro de 
empréstimos concedidos até 1 milhão de euros e a taxa de juro de empréstimos à habitação.  
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Variáveis dependentes 
A variável “crédito com incumprimento” é a medida que permite calcular a perda potencial ou o 
grau de incerteza devido ao não cumprimento de um contrato financeiro, isto é, quanto à 
capacidade de um cliente ou contraparte em cumprir as suas obrigações (Linlan, 2013). À 
semelhança de Nkusu (2011), Castro (2013), Klein (2013), Nikolaidou e Vogiazas (2014) e 
Makri (2016) a variável resulta da divisão do coeficiente provisões/imparidades pelo dominador 
crédito bruto. O rácio de crédito vencido, representado pelas provisões e imparidade, tem 
influência na rendibilidade dos empréstimos. Para o cálculo deste rácio, foi extraído dos 
balanços patrimoniais das Caixas de Crédito Agrícola Mútuo da região centro, norte e sul de 
Portugal (2011 a 2017), o valor do crédito total concedido e respetivas provisões e imparidades.  
Por forma a ter um termo de comparação com a variável crédito com incumprimento, acrescento 
na análise, a variável qualidade do ativo. A qualidade do ativo é um indicador de estabilidade 
financeira atribuído trimestralmente pelo departamento estatístico do Banco de Portugal. Esta 
variável é expressa em percentagem e resulta da divisão do crédito em risco pelo total de crédito 
concedido. 
Segundo a instrução 23/2011 publicada pelo Banco de Portugal é considerado crédito em risco o 
conjunto dos seguintes elementos: i) valor total em dívida do crédito com prestações de capital 
ou juros vencidos por um período igual ou superior a 90 dias; ii) valor total em dívida dos 
créditos reestruturados, não abrangidos no ponto anterior, cujos pagamentos de capital ou juros, 
tendo estado vencidos por um período igual ou superior a 90 dias, tenham sido capitalizados, 
refinanciados ou postecipada a sua data de pagamento, sem que tenham sido adequadamente 
reforçadas as garantias constituídas (devendo estas ser suficientes para cobrir o valor total do 
capital e juros em dívida) ou integralmente pagos pelo devedor os juros e outros encargos 
vencidos; iii) valor total do crédito com prestações de capital ou juros vencidos há menos de 90 
dias, mas sobre o qual existam evidências que justifiquem a sua classificação com crédito em 
risco, designadamente a falência ou liquidação do devedor. 
Em caso de insolvência do devedor, os saldos recuperáveis poderão deixar de ser considerados 
em risco após a homologação em tribunal do respetivo acordo ao abrigo do Código de 
Insolvência e Recuperação de Empresas, caso não persistam dúvidas sobre a efetiva 
cobrabilidade dos valores em dívida. No que respeita ao crédito total, a instrução 22/2011 do 
Banco de Portugal refere que este corresponde ao reporte da informação remetida pelas 
instituições de crédito e as sucursais em Portugal de instituições de crédito com sede em países 
não pertencentes à União Europeia ao Banco de Portugal sobre o crédito em risco. 
 
26 
 
Variáveis independentes 
O produto interno bruto é um indicador muito utilizado na economia. Representa a soma de 
todos os bens e serviços produzidos num determinado lugar, num determinado período e tem 
como objetivo medir a atividade económica e o nível de riqueza de uma região. À semelhança 
de Castro (2013), Linlan (2013), Racic e Barjaktarovic (2016) a variável PIB será medida pela 
taxa de crescimento real do PIB. A variável foi retirada da base de dados de Portugal 
contemporâneo – PORDATA. Os valores apresentados pela entidade incidem sobre estimativas 
anuais da população residente em Portugal e apresentam uma periodicidade anual.  
Utilizada nos estudos de Chaibi e Ftiti (2015), Louzis, Vouldis e Metaxas (2012) e Mileris 
(2014) a variável taxa de desemprego total é representada pela taxa de desemprego. É expressa 
em percentagem (trimestral/anual) e tem a sua fonte na base de dados do INE. Os valores 
apresentados foram calculados a partir de uma média aritmética simples dos valores trimestrais 
do Inquérito ao Emprego. Perspetiva-se que a taxa de desemprego pode fornecer informações 
adicionais sobre o impacto das condições económicas. 
Outra das variáveis incluída nos modelos de Castro (2013), Klein (2013), Lu e Wang (2012), 
Makri (2016) e Nkusu (2011) é a taxa de inflação. Foi recolhida da base de dados do INE e é 
representada pelo índice de preços no consumidor sob a forma de percentagem. Utilizou-se a 
taxa de variação homóloga, uma vez que está menos suscetível de oscilações de natureza 
sazonal. Us (2017) refere que a variável taxa de inflação apresenta impacto indireto na taxa de 
desempego, repercutindo-se no aumento risco de crédito. 
Castro (2013), Chaibi e Ftiti (2015) verificam que as taxas de juro têm efeito direto no crédito 
concedido, pelo que o aumento do juro afetará a carga da dívida e, consequentemente, a 
percentagem de rendimento disponível das famílias, traduzindo-se num aumento do nível de 
risco de crédito. 
Para a análise do modelo, não foi possível obter uma taxa que permitisse o cálculo do valor taxa 
de juro de longo prazo à luz dos autores evidenciados na revisão da literatura. Assim sendo, 
optou-se por considerar duas taxas de juro com prazo superior a um ano: a taxa de juro a 
empréstimos até um milhão de euros e a taxa de juro a empréstimos concedidos à habitação.  
A variável taxa de juro de empréstimo até um milhão de euros é representa pela taxa de juro até 
1 milhão € sob a forma percentual. Esta variável tem como fonte o departamento de estatística 
do Banco de Portugal e espelha a taxa de juro de empréstimos concedidos, até 1 milhão de 
euros, por outras instituições financeiras monetárias residentes em Portugal a sociedades não 
financeiras residentes na área do euro. No que respeita à variável taxa de juro a empréstimos 
27 
 
concedidos à habitação é utlizada uma taxa expressa em percentagem dos empréstimos 
concedidos por outras instituições financeiras monetárias residentes em Portugal a particulares 
residentes na área do euro. Com uma periocidade mensal, esta variável é retirada do 
departamento estatístico do Banco de Portugal. Esta variável é representada no estudo como 
taxa de juro à habitação. 
Por forma a obter coerência na pesquisa dos dados na plataforma do BP, da PORDATA e do 
INE, foram consideradas para análise, as taxas respetivas ao mês de dezembro. 
Uma descrição completa, de todas as variáveis empregues neste estudo podem ser encontradas 
na tabela 1. 
 
Tabela 1 - Variáveis utilizadas no estudo (autores) 
Variáveis Fórmulas Autores 
Variáveis dependentes 
Crédito com 
incumprimento 
Crédito com incumprimento / 
crédito total 
(Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; Klein, 
2013; Linlan, 2013; Nkusu, 2011; Racic & 
Barjaktarovic, 2016; Us, 2017) 
Qualidade do ativo Crédito em risco / total de 
crédito concedido 
N/A 
Variáveis independentes 
PIB Taxa de variação homóloga do 
PIB real (%)  
(Castro, 2013; Linlan, 2013; Racic & 
Barjaktarovic, 2016; Us, 2017) 
Taxa de 
desemprego 
Taxa de desemprego total (%) (Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; Louzis et 
al., 2012; Mileris, 2014) 
Taxa de inflação Taxa de inflação (%) - Índice 
de preços no consumidor (Taxa 
de variação homóloga) 
(Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; Klein, 
2013; Linlan, 2013; Us, 2017) 
Taxa de juro 1M€ Taxa de juro empréstimo 
concedido até 1M €  
N/A 
Taxa de juro à 
habitação  
Taxa de juro empréstimos a 
particulares para habitação - 
Portugal 
N/A 
Fonte: Elaboração própria 
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Para análise das variáveis utilizamos o modelo de regressão linear múltipla. Makri (2016) da sua 
revisão literária, refere que o método de mínimos quadrados ordinários (OLS e OLS Fixo) não é 
considerado adequado para a investigação da persistência dinâmica do risco de crédito. Para o 
autor há evidências esmagadoras que confirmam que o risco de crédito é descrito por uma 
regressão, uma vez que considera que a relação das variáveis é uma função linear. Us (2017) 
para aplicação do modelo utiliza o teste de especificação – Hausman para comparar as 
estimativas de efeitos aleatórios com as de efeitos fixos. Este modelo utilizado em econometria, 
permite ao autor avaliar consistência de uma variável comparado a outra variável alternativa. 
Na regressão linear múltipla as variáveis dependentes são chamadas variáveis explicativas ou 
regressoras. É esperado que o modelo explique a variação do risco de crédito. O modelo que se 
pretende apresentar para as variáveis dependentes é: 
 
Ou seja, explica a relação entre  variáveis independentes, Χk e a variável dependente . 
 
Resultados esperados 
O ambiente macroeconómico inegavelmente especifica o desenvolvimento do risco de crédito, 
já que diversos estudos empíricos associam as condições macroeconómicas existentes ao risco 
de crédito. 
Por forma a estudar o impacto da atividade económica e controlar o ciclo macroeconómico de 
negócios no risco de crédito é considerado no modelo a taxa de crescimento real do PIB. 
Durante um período de expansão económica significativo, é esperado que o nível de 
empréstimos em incumprimento diminua, sendo expectável que aliado a um crescimento 
económico esteja um crescimento do rendimento disponível dos contribuintes. 
Relativamente à inflação, estudos dos diversos autores referidos anteriormente evidenciam que 
o sinal dessa correlação não é claro. Uma taxa de inflação alta reduz a flexibilidade dos 
contribuintes e torna os pagamentos das suas obrigações mais difíceis. Em contrapartida, pode 
facilitar o pagamento dos seus compromissos reduzindo o valor real do empréstimo. Não 
obstante, prevê-se uma relação positiva entre a taxa de inflação e o risco de crédito, ou seja, um 
aumento da taxa de inflação provoca um aumento do risco de crédito. 
Da mesma forma, espera-se que a taxa de desemprego apresente um efeito positivo no modelo, 
isto é, que o aumento do nível de desemprego contribua para o aumento do risco de crédito. 
Consequentemente, para as empresas um aumento desta variável apresenta repercussões de 
29 
 
forma indireta nos seus lucros, na medida que os consumidores como forma de combater o 
reduzido poder de carteira, optam por retrair o consumo de produtos e serviços. Todavia, este 
facto pode causar distintas consequências, entre elas: i) dificuldade da empresa em liquidar os 
seus créditos; ii) dispensa de trabalhadores, contribuindo para o aumento da taxa de 
desemprego. Não obstante, o aumento da taxa de desemprego afeta o fluxo disponível das 
famílias, sendo esperado um aumento da carga da dívida.  
É comummente referido pelos autores que as taxas de juro apresentam uma correlação com os 
empréstimos concedidos. No modelo foram incluídas a taxa de juro de empréstimos até um 
milão de euros e a taxa de juro empréstimos à habitação. Partindo do princípio que as taxas de 
juro aumentam a carga da dívida, diminuindo a capacidade de os devedores liquidarem os seus 
empréstimos, é esperado que o aumento das respetivas variáveis contribuam para um aumento 
do risco de crédito. 
 
Resultados da análise 
Na Tabela 2 apresentam-se as estatísticas descritivas do crédito com incumprimento e da 
qualidade do ativo (variáveis dependentes), bem como da taxa de inflação, da taxa de 
crescimento real do PIB (PIB), da taxa de juro empréstimos a empresas até 1 milhão, da taxa de 
juro de empréstimos à habitação e da taxa de desemprego (variáveis independentes) da Caixa de 
Crédito Agrícola Mútuo da região centro, norte e sul de Portugal, desde 2011 a 2017.   
 
Tabela 2 - Estatísticas descritivas das variáveis em estudo (N = 399) 
 Mínimo Máximo Mediana Média DP Assimetria Curtose 
Crédito 
c/incumprimento 
0.009 0.265 0.062 0.071 0.040 1.442 3.054 
Qualidade ativo 0.077 0.175 0.119 0.126 0.034 0.271 -1.249 
Taxa de inflação -0.004 0.036 0.009 0.012 0.012 0.798 -0.298 
PIB -0.045 0.028 0.016 0.002 0.027 -0.822 -1.079 
Taxa de juro 1M€ 0.029 0.075 0.047 0.049 0.017 0.248 -1.419 
Taxa juro à habitação 0.016 0.043 0.030 0.028 0.009 0.159 -1.164 
Taxa desemprego 0.089 0.162 0.127 0.130 0.023 -0.248 -0.899 
Fonte: Elaboração própria 
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Matriz de correlações   
A tabela 3 retrata os coeficientes de correlação de Pearson para analisar a associação linear 
entre as variáveis em estudo. Verificam-se correlações significativas, negativas e fracas entre o 
crédito com incumprimento e a taxa de inflação e a taxa de empréstimo de 1 milhão, ou seja, à 
medida que a taxa de inflação ou a taxa de empréstimo de 1 milhão aumentam, o crédito com 
incumprimento diminui. Por sua vez, constatam-se correlações significativas, moderadas a 
fortes, entre a qualidade do ativo e todas as variáveis independentes (taxa de inflação, PIB, taxa 
de juro de crédito a empresas de 1 milhão, taxa de juro habitação e taxa de desemprego). Isto é, 
quanto maior a qualidade do ativo, maior o PIB, e menor a taxa de inflação, a taxa de 
empréstimo de 1 milhão, a taxa de juro habitação e a taxa de desemprego. Entre as variáveis 
independentes, encontram-se correlações significativas, e na sua maioria, moderadas a fortes. 
Verifica-se que à medida que a taxa de inflação, ou a taxa de empréstimo de 1 milhão, ou a taxa 
de juro habitação, ou a taxa de desemprego diminuem, maior é o PIB. Por sua vez, quanto maior 
a taxa de inflação, maior a taxa de empréstimo de 1 milhão e a taxa de juro habitação, e menor a 
taxa de desemprego. Verifica-se também que à medida que a taxa de empréstimo de 1 milhão 
aumenta, maior a taxa de desemprego, e menor a taxa de juro habitação.  
 
Tabela 3 - Coeficiente de correlação de Pearson para as variáveis em estudo (N = 399) 
 Crédito 
c/incumpri
mento 
Qualidade 
ativo 
Taxa de 
inflação 
(%) 
PIB (%) 
Taxa de 
juro 1M€ 
Taxa de 
juro à 
habitação  
Crédito c/incumprimento -      
Qualidade ativo .130** -     
Taxa de inflação (%) -.186*** -.543*** -    
PIB (%) .097 .731*** -.681*** -   
Taxa de juro 1M€ -.098* -.874*** .552*** -.836*** -  
Taxa de juro à habitação -.074 -.854*** .481*** -.789*** -.981*** - 
Taxa de desemprego .035 -.485*** -.177*** -.444*** .686*** .676*** 
Nota. *p < .05, **p < .01, ***p < .001 
Fonte: Elaboração própria 
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Análise do modelo 
Para explorar a capacidade preditiva de um conjunto de variáveis dependentes (taxa de inflação, 
PIB, taxa de empréstimo de 1 milhão, taxa de juro habitação e taxa de desemprego) nas 
variáveis dependentes, foi utilizado um modelo de regressão linear múltipla, com o método 
Enter. Foram realizadas duas regressões lineares múltiplas, uma com o crédito com 
incumprimento como variável dependente e outra com a qualidade do ativo como variável 
dependente.  
Antes da realização das regressões, procedeu-se à verificação da existência de 
multicolinearidade (quando dois ou mais preditores no modelo de regressão estão fortemente 
correlacionados entre si). Através da análise das correlações, verificou-se a existência de 
correlações muito fortes entre as variáveis, taxa de empréstimo de 1 milhão e a taxa juro 
habitação (r = .981), bem como entre a taxa de empréstimo de 1 milhão com o PIB (r = -.836). 
Quando existe multicolinearidade é recomendável que uma das variáveis seja eliminada da 
análise, pelo que se optou por eliminar a variável taxa de empréstimo de 1 milhão de ambas as 
análises de regressão. 
Na estimação dos coeficientes de regressão, serão também calculados os intervalos de confiança 
a 95%, através da técnica de bootstrapping, uma abordagem robusta não paramétrica que não 
requer que as variáveis tenham distribuição normal. Caso o intervalo de confiança não inclua o 
número 0, significa que o efeito é significativo. 
No primeiro modelo testado, foi utilizada como variável dependente, o crédito com 
incumprimento e como variáveis independentes a taxa de inflação, PIB, taxa de juro habitação e 
taxa de desemprego.  
Verificou-se que os valores VIF (Variance inflation factor) e de Tolerância das variáveis 
independentes se encontraram dentro dos valores de referência (valores de VIF < 10 e valores 
de tolerância > 0.10), sugerindo a não violação do pressuposto da multicolinearidade.  
O modelo de regressão tem um bom ajustamento aos dados [F (4, 394) = 4.04, p = .003]. Desta 
forma, a taxa de inflação, o PIB, a taxa de juro habitação e a taxa de desemprego explicam 3.9% 
da variabilidade do crédito com incumprimento (R2 = .039). Através da tabela 4, verifica-se que 
a única variável independente que se revelou um preditor significativo do crédito com 
incumprimento foi a taxa de inflação [B = -1.096, β = -0.333, p = .006, IC 95% (-1.913, -
0.327)]. Este dado significa que quando a taxa de inflação aumenta uma unidade, o risco de 
crédito diminui em 1.096 unidades.  
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Através da análise dos coeficientes estandardizados, é possível comparar a contribuição de cada 
variável independente. Neste caso, verifica-se que a variável que mais contribui para a 
explicação da variável dependente é a taxa de inflação. Todas as outras contribuem pouco e de 
forma não significativa na predição da variável dependente.    
 
Tabela 4 - Regressão linear múltipla com o crédito com incumprimento como variável dependente (N = 
399) 
Variável dependente: crédito com incumprimento 
 B EP B β p 
Colinearidade 
Bootstrapping IC 
95% 
Tolerância VIF Inferior Superior 
Constante 0.105 0.023  <.001   0.060 0.152 
Taxa de 
inflação 
-1.096 0.393 -0.333 .006 0.171 5.836 -1.913 -0.327 
PIB -0.198 0.161 -0.134 .219 0.205 4.880 -0.494 0.095 
Taxa juro à 
habitação 
0.303 0.541 0.067 .576 0.169 5.916 -0.713 1.390 
Taxa de 
desemprego 
-0.224 0.208 -0.129 .281 0.170 5.895 -0.668 0.201 
F (4, 394) = 4.04, p = .003; R2 = .039, R2 ajustado = .030 
Nota. B = Coeficiente de regressão não estandardizado, EP B = Erro padrão do coeficiente não 
estandardizado, β = Coeficiente de regressão estandardizado, VIF = Variance inflation factor, IC 95% = 
Intervalo de confiança a 95%, R2 = Coeficiente de determinação.  
Fonte: Elaboração própria 
 
A equação para predizer o crédito com incumprimento através da taxa de inflação, PIB, taxa de 
juro habitação e taxa de desemprego é:  
Crédito com incumprimento = 0.105 – 1.096Taxa inflação – 0.198PIB + 0.303Taxa juro 
habitação – 0.224Taxa desemprego 
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No segundo modelo testado, utilizou-se como variável dependente a qualidade do ativo e como 
variáveis independentes a taxa de inflação, o PIB, a taxa de juro habitação e a taxa de 
desemprego. 
Os valores VIF e de Tolerância das variáveis independentes encontraram-se dentro dos valores 
de referência (valores de VIF < 10 e valores de tolerância > 0.10), sugerindo a não violação do 
pressuposto da multicolinearidade.  
O modelo de regressão tem um bom ajustamento aos dados [F (4, 394) = 299.97, p < .001]. 
Verifica-se que a taxa de inflação, o PIB, a taxa de juro habitação e a taxa de desemprego 
explicam 75.3% da variabilidade da qualidade do ativo (R2 = .753). Analisando a significância 
dos coeficientes das variáveis independentes, verifica-se que a taxa de inflação [B = -0.340, β = 
-0.122, p = .044, IC 95% (-0.529, -0.185)] e a taxa de juro habitação [B = -3.023, β = -0.795, p < 
.001, IC 95% (-3.251, -2.804)] são preditores significativos da qualidade do ativo (Tabela 5). 
Ou seja, quando a taxa de inflação aumenta uma unidade, a qualidade do ativo diminui em 0.34 
unidades. Para além disso, quando a taxa de juro habitação aumenta uma unidade, a qualidade 
do ativo diminui em 3.02 unidades.  
Através da análise dos coeficientes estandardizados, verifica-se que a variável que mais 
contribui para a explicação da variável dependente é a taxa de juro habitação, seguida da taxa de 
inflação. O PIB e a taxa de desemprego apenas têm um pequeno e não significativo contributo 
na predição da variável dependente. Um aumento da taxa de juro empréstimos à habitação 
provoca uma diminuição da qualidade dos ativos, ou seja, diminuição do risco de crédito. 
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Tabela 5 - Regressão linear múltipla com a qualidade do ativo como variável dependente  
Variável dependente: qualidade dos ativos 
 B EP B β p 
Colinearidade Bootstrapping IC 95% 
Tolerância  VIF Inferior Superior 
Constante 0.204 0.010  <.001   0.188 0.220 
Taxa inflação -0.340 0.168 -0.122 .044 0.171 5.836 -0.529 -0.185 
PIB 0.054 0.069 0.043 .436 0.205 4.880 -0.026 0.135 
Taxa juro à 
habitação 
-3.023 0.232 -0.795 <.001 0.169 5.916 -3.251 -2.804 
Taxa de 
desemprego 
0.073 0.089 0.050 .410 0.170 5.895 -0.024 0.174 
F (4, 394) = 299.97, p < .001; R2 = .753, R2 ajustado = .750 
Nota. B = Coeficiente de regressão não estandardizado, EP B = Erro padrão do coeficiente não 
estandardizado, β = Coeficiente de regressão estandardizado, VIF = Variance inflation factor, IC 95% = 
Intervalo de confiança a 95%, R2 = Coeficiente de determinação.  
 
A equação para predizer a qualidade do ativo através da taxa de inflação, PIB, taxa de juro 
habitação e taxa de desemprego é:  
Qualidade do ativo = 0.204 – 0.340Taxa inflação + 0.054PIB – 3.023Taxa juro habitação + 
0.073Taxa desemprego. 
 
Discussão 
Da análise anterior verifica-se que os modelos apresentam um coeficiente de determinação 
díspar. Isto é, a medida de ajustamento do modelo utilizado para a variável qualidade de crédito 
apresenta um poder explicativo maior que a variável crédito com incumprimento. O segundo 
modelo utilizado permite concluir que as variáveis independentes escolhidas para a pesquisa 
explicam 75% do risco de crédito. 
O resultado atribuído pela regressão linear múltipla para as variáveis em estudo permite 
constatar que o risco de crédito é afetado negativamente pela taxa de inflação, isto é, o aumento 
da taxa de inflação acarreta uma diminuição do risco de crédito. O aumento da inflação faz 
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diminuir o valor real da dívida, já que normalmente o valor nominal da dívida não é ajustado. 
Em termos reais os devedores ficam a dever menos capital. 
Relativamente ao produto interno bruto, parece que o seu impacto no risco de crédito é reduzido 
devido à correlação quase insignificante. No entanto, a variável apresenta-se com um sinal 
positivo, evidenciando assim um impacto positivo da taxa de crescimento real do PIB no risco 
de crédito. Este facto pode ser devido à concessão de crédito de baixa qualidade num período de 
recessão económica. 
Conforme esperado, o aumento taxa de desemprego, apresenta um efeito positivo no risco de 
crédito. O desemprego limita as famílias no que respeita ao cumprimento das obrigações para 
com os credores. Facto que contribui para o aumento do nível de risco de crédito. 
No que respeita à taxa de juro de empréstimos a particulares para habitação, o modelo apresenta 
uma correlação significativa e negativa com o risco de crédito. Este acontecimento não seria 
expectável, visto ser commumente referido pelos autores que as taxas de juros tendem a 
aumentar o risco de crédito, dada a necessidade de os credores disponibilizarem mais recursos 
para cumprirem com os seus compromissos. Torna-se importante evidenciar, que a entrada de 
Basileia III trouxe para o setor bancário medidas que permitem às instituições uma maior 
capacidade de resposta a choques decorrentes de cenários de natureza económica e financeira. 
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IV. Conclusão 
 
A exposição ao risco de crédito depende de muitos fatores, incluindo a relação entre as 
operações de negócio e as regulamentações em vigor, a seleção de crédito adequado, estratégias 
e políticas da instituição, o nível de desenvolvimento do país e acontecimentos 
macroeconómicos no mercado onde os bancos operam. O objetivo do estudo consistiu na 
análise dos efeitos provenientes dos fatores macroeconómicos no risco de crédito e averigua se, 
apesar das alterações e correções feitas no setor bancário pelo Comité, o impacto destes 
influenciadores continua a surtir efeito no risco de crédito. 
Numa primeira abordagem é possível referir que a taxa de inflação e a taxa de juro à habitação 
são as variáveis que apresentam maior significância para o risco de crédito, isto é, as respetivas 
variáveis manifestam maior influência na explicação do nível do risco de crédito no setor 
bancário português. Também é possível constatar que, contrariamente ao que seria expectável, 
apenas a taxa de desemprego vai de encontro aos resultados esperados. 
A análise do risco de crédito é essencial para a economia, uma vez que pode facultar sinais que 
se mostrem preocupantes, numa situação de vulnerabilidade do setor financeiro. Para as 
autoridades reguladoras é uma mais valia, na medida que possam ser tomadas ações que evitem 
uma possível rutura financeira.  Kjosevski e Petkovski (2017) referem que os reguladores 
devem colocar mais ênfase nos sistemas e procedimentos de gestão de risco de crédito. No 
entanto, os resultados da pesquisa permitem consciencializar que, apesar das alterações e 
medidas impostas, o risco de crédito continua a ser afetado pela mudança das condições 
económicas. 
 Face aos resultados apresentados, verifica-se que o primeiro modelo apresenta um coeficiente 
de determinação relativamente baixo. Todavia, o segundo modelo, com um ajustamento de 75% 
permite retirar que o risco de crédito é influenciado pelas variáveis macroeconómicas. Portanto, 
os resultados deste modelo suportam a hipótese de existência de robustos comportamentos 
adotados pelas instituições com entrada de Basileia III na atividade bancária. Exemplo para 
esses comportamentos, é o efeito negativo apresentado pela taxa de juro à habitação. 
O nosso estudo apresenta limitações, algumas das quais, contudo, oferecem perspetivas para 
pesquisas futuras. Primeiro, a amostra escolhida não permitiu uma análise no tempo, por forma 
a comparar o período vigorado pelo segundo acordo e o período atual regulado pelo Basileia III, 
ou seja, não é possível evidenciar resultados concretos das respetivas reformas. Segundo, o 
estudo analisa o impacto do risco de crédito sistemático. Será que apesar do esforço feito pelas 
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entidades reguladoras e instituições bancárias, os determinantes do risco de crédito sistemático e 
não sistemático continuam a ter forte explicação no risco de crédito? Futuros estudos devem 
abordar o tema e incluir outras determinantes macroeconómicas e específicas dos bancos como 
a rendibilidade, a solvabilidade, a liquidez, o crescimento da instituição, entre outras. 
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Anexo I - O Grupo Crédito Agrícola 
 
A Instituição 
O Grupo Crédito Agrícola é um grupo financeiro de âmbito nacional, que apresenta como pilar 
a Caixa Central - Caixa Central de Crédito Agrícola Mútuo, C.R.L. É uma instituição bancária 
dotada de competências de supervisão, orientação e acompanhamento das atividades das caixas 
de crédito agrícola mútuo suas associadas (CCAM). Desta forma, surge o Sistema Integrado do 
Crédito Agrícola Mútuo (SICAM), formado pela Caixa Central e pelas caixas agrícolas suas 
associadas com poderes de intervenção e de fiscalização das suas associadas. A FENACAM, é 
instituição de representação cooperativa e prestadora de serviços especializados ao Grupo, 
integrando um vasto número de bancos locais – Caixas Agrícolas – e empresas especializadas 
(CA, 2018).  
Segundo o Decreto-Lei n.o 24/91 de 11 de janeiro do Ministério das Finanças (1991) a Caixa 
Central de Crédito Agrícola Mútuo representa-se como uma instituição de crédito sob a forma 
de cooperativa de responsabilidade limitada e é o organismo central do Sistema Integrado do 
Crédito Agrícola Mútuo. De acordo com o artigo n.º 50 do preâmbulo, as CCAM, têm como 
objeto o exercício de funções de crédito agrícola em favor dos seus associados, bem como a 
prática dos demais atos inerentes à atividade bancária.  
É no ano de 1911 que se inica a atividade da Caixa de Crédito Agrícola como hoje se conhece, 
porém, torna-se necessário recuar ao Século XV, para encontrar as raízes das Caixas de Crédito 
Agrícola Mútuo. Fundadas em 1498 sob a égide da Rainha D. Leonor e de Frei Miguel 
Contreiras, as Santas Casas da Misericórdia, bem como os Celeiros Comuns criados em 1576 
por Sebastião, estão na génese das CCAM, na medida que tinham iniciado a concessão de 
empréstimos que serviam para estimular a "quase” inexistente economia (CA, 2018). 
Em anos de escassa produção, os celeiros não seriam mais que estabelecimentos de crédito 
destinados a socorrer os agricultores e em troca de um adiantamento de sementes, seria imposto 
um determinado juro que seria pago em géneros. Esta prática inovadora, “migrou” para outras 
nações 100 anos depois, aparecendo na Escócia (1649) e mais tarde, já em 1765, na Alemanha 
(CA, 2018). 
Passados duzentos e oitenta anos da origem das CCAM, a Misericórdia de Lisboa é a primeira a 
conceder empréstimos aos agricultores, gerando uma dinâmica que justificou a criação de leis 
orientadas para a transformação das Irmandades, Confrarias e Misericórdias em instituições de 
crédito agrícola e industrial (Bancos Agrícolas ou Misericórdias-Bancos).  
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É, após implementação da República, que surge no ano de 1911 o Crédito Agrícola em 
Portugal, por decreto outorgado pelo Ministro do Fomento, Brito Camacho, a 1 de março de 
1911. Por sua vez, apenas com a publicação da Lei n.º 215, de 1914, regulamentada, em 1919, 
pelo Decreto-Lei n.o 5:219 de 8 de março do Ministério da Agricultura (1919), ficam definidas 
as atividades das Caixas de Crédito Agrícola Mútuo (CA, 2018). 
Após o 25 de abril de 1974 e com a reforma do sistema político português, impulsionou-se um 
movimento das Caixas existentes no sentido de se autonomizarem, expandirem a respetiva 
implementação e alargarem a atividade, nos moldes já desenvolvidos na Europa pelo Crédito 
Agrícola Mútuo. Desse movimento nasce, em 1978, a Federação Nacional das Caixas de 
Crédito Agrícola Mútuo – FENACAM, com a missão de apoiar e representar, nacional e 
internacionalmente as suas Associadas (CA, 2018).  
O ano 1982, foi um dos primeiros grandes passos do sistema bancário, uma vez que, ao 
contrário do que sucedia desde a profunda crise económica e bancária que ocorrera nos anos 30, 
as Caixas deixam de estar dependentes da Caixa Geral de Depósitos. Com a publicação do 
decreto Lei n.º 231/82 de 17 de junho do Ministério das Finanças, estabelece-se um Regime 
Jurídico específico para o Crédito Agrícola Mútuo, prevendo-se a criação de uma Caixa Central 
(1984), orientada para regular a atividade creditícia das Caixas suas associadas. Por forma a 
garantir a solvabilidade do sistema e o reembolso de depósitos constituídos na CCCAM e nas 
suas associadas, é instituído, através do Decreto-Lei n.o 182/87 de 21 de abril do Ministério das 
Finanças (1987), o Fundo de Garantia do Crédito Agrícola Mútuo (FGCAM). Organismo criado 
para facilitar a gestão aglomerada dos serviços e otimizar os recursos de forma sustentável. (CA, 
2018). 
Portugal, como membro da Comunidade Europeia e com a adaptação do Crédito Agrícola ao 
Direito Comunitário, aprova um novo Regime Jurídico do Crédito Agrícola Mútuo. O Decreto-
Lei n.o 24/91 de 11 de janeiro do Ministério das Finanças (1991) prevê um Sistema Integrado do 
Crédito Agrícola Mútuo (SICAM), assente no conjunto formado pela Caixa Central e pelas suas 
associadas. A Caixa Central assume funções de liderança em matéria de orientação, fiscalização 
e representação financeira do SICAM. Por sua vez, estabeleceu-se um regime de 
coresponsabilidade entre a Caixa e as suas associadas, de modo que a supervisão da 
solvabilidade e liquidez é feita com base em contas consolidadas (CA, 2018). 
Os principais aspetos deste novo regime de jurisdição são: 
 As caixas de CAM são instituições de crédito, sob a forma cooperativa, cujo objeto é o 
exercício de funções de crédito agrícola em favor dos seus associados; 
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 O último parecer relativo à constituição e ao funcionamento das caixas agrícolas, será 
sempre do Banco de Portugal; 
 As CA têm âmbito local, pelo que o exercício das suas atividades não deve exceder o 
perímetro do município onde tiver sede;  
 O capital social das caixas agrícolas, embora variável, será sempre superior ao limite 
mínimo imposto pelo Ministro das Finanças; 
 O montante estabelecido para cada novo associado, na data de admissão é de 500,00€; 
 Para regular funcionamento da caixa agrícola, é obrigatório um mínimo de 50 
associados. No entanto, é permitido o funcionamento com um número inferior por um 
período de seis meses; 
 Apenas empregados tidos por qualificados9, têm autorização para conceder crédito, 
constituir depósitos ou outras aplicações; 
 São consideradas operações de crédito agrícola os empréstimos e outros créditos que 
tenham por objeto recursos para apoio ao investimento, funcionamento ou 
melhoramento do setor agrícola, silvicultura, pecuária, caça, pesca, aquicultura, 
agroturismo e indústrias extrativas; 
 As caixas agrícolas estão autorizadas a realizar operações de crédito com não 
associados até o limite de 35% do respetivo ativo líquido de capital. Ainda que, 
mediante autorização do Banco de Portugal, o limite previsto possa ir até 50%. 
 As garantias são suscetíveis de correção e alteração, desde que devidamente avisado os 
respetivos mutuários; 
 É permitida a fusão de duas ou mais caixas agrícolas, mediante autorização prévia do 
Banco de Portugal.  
Posteriormente, no capítulo III do regulamento, é redigido o regime jurídico da Caixa Central de 
Crédito Agrícola Mútuo, ao qual saliento algumas medidas. 
 A concessão de crédito e a prática de atos inerentes à atividade bancária é o maior 
objeto da Caixa Central. Esta pode conceder crédito às suas associadas, bem como 
aos membros dos órgãos de administração; 
 À semelhança das CCAM, o capital social da Caixa Central, dividido e representado por 
títulos de capital nominativos, terá de ser superior ao mínimo fixado pelo Ministro 
das Finanças; 
 No ato de subscrição, os títulos de capital devem ser realizados em pelo menos um terço 
do respetivo valor, sendo a parte restante entregue num praxo máximo de três anos. 
                                                          
9 Por decisão unânime do órgão de administração. 
VI 
 
O diploma fica completo com o capítulo IV, onde constam os artigos que constituem o regime 
jurídico do sistema de crédito agrícola mútuo. Aborda aspetos como a composição, âmbito, 
capital, fiscalização ou fundos próprios das Caixas Agrícolas associadas da Caixa Central. 
 As caixas associadas deverão prever o capital social mínimo obrigatório, bem como a 
responsabilidade dos associados limitada ao capital social por eles subscrito e a 
declaração expressa de adesão à Caixa Central; 
 A exoneração das caixas associadas apenas é permitida quando decorridos três anos da 
sua adesão; 
 É permitido às caixas associadas fixar um capital social mínimo inferior ao das caixas 
agrícolas não associadas;  
 No que respeita à aplicação de capital, apenas estão autorizadas a utilizar capitais não 
afetos às operações de crédito agrícola ou aplicações financeiras10  e sem afetar as 
regras de solvabilidade e liquidez; 
 Compete ao Banco de Portugal definir relações e limites prudenciais aplicáveis e efetuar 
a respetiva supervisão prudencial do SICAM; 
 Compete à Caixa Central no exercício das suas funções fiscalizar, intervir e orientar as 
caixas associadas, por forma assegurar o cumprimento das regras estabelecidas e sem 
prejuízo da competência do Banco de Portugal; 
 É concedido à Caixa Central em manifesta necessidade de desequilíbrio financeiro, 
exigir às suas associadas a subscrição e a realização de um aumento do capital 
necessário até a situação se verificar corrigida; 
 Por fim, na impossibilidade de a Caixa Central encontrar o equilíbrio financeiro e 
considerando insuficiente o apoio das caixas agrícolas associadas, pode o Banco de 
Portugal, convidar outras entidades ligadas ao Crédito Agrícola Mútuo. 
Num press release de agosto de 2017 o Grupo CA, faz-se saber que conta atualmente com 82 
caixas e 670 agências em Portugal, numa missão que culmina em dinamizar a economia das 
cidades e vilas e em contribuir para a coesão social e territorial de Portugal. (CA, 2018). 
O Grupo adota uma “politica de gestão sã e prudente” na qual apresenta uma panóplia de 
produtos e serviços para todos os segmentos, adaptados às realidades locais e ao mercado em 
geral. Com uma relação simples, próxima e justa com os colaboradores, clientes, acionistas e a 
sociedade, na sua estratégia, releva o incremento da performance em áreas-chave, o aumento da 
                                                          
10 Salvo se trate de constituir depósito e fazer aplicações em títulos da dívida pública. É permitido ao 
Banco de Portugal estabelecer condições para efeito. 
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quota de mercado e a melhoria dos níveis organizativos, prudenciais e de controlo interno, de 
eficiência e de rendibilidade (CA, 2018). 
 A grande missão consiste na continuidade de um relacionamento próximo com o cliente, 
fortalecendo o elo de proximidade, desenvolver e melhorar os meios em que se insere para que 
possa dar apoio às entidades singulares e coletivas da região, apresentar e responder com 
produtos e serviços mais competitivos que satisfaçam tanto clientes como associados e 
assegurar que os produtos e serviços se encontram acessível ao maior número de pessoas e 
empresas (Henriques, 2015).  
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Anexo II - Tabela 6 - Síntese das variáveis utilizadas pelos autores 
 
Variáveis Fórmulas Autores 
Variáveis dependentes 
Risco de crédito Crédito com incumprimento / 
crédito total 
(Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; 
Linlan, 2013; Racic & 
Barjaktarovic, 2016; Us, 2017) 
RWA Ativos ponderados pelo risco / total 
de ativos 
(Linlan, 2013) 
LLP Dados do banco (Makri, 2016) 
LLR Dados do banco (Makri, 2016) 
Variáveis independentes 
PIB Taxa de variação homóloga do PIB 
real (%)  
(Abid et al., 2014; Castro, 2013; 
Clark et al., 2018; Kjosevski & 
Petkovski, 2017; Klein, 2013; 
Linlan, 2013; Louzis et al., 2012; 
Makri, 2016; Mileris, 2014; Nkusu, 
2011; Racic & Barjaktarovic, 2016; 
Us, 2017; Yurdakul, 2014) 
Desemprego Taxa de desemprego (%) (Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; 
Kjosevski & Petkovski, 2017; 
Louzis et al., 2012; Makri, 2016; 
Mileris, 2014; Yurdakul, 2014) 
Inflação Taxa de inflação (%) (Abid et al., 2014; Castro, 2013; 
Chaibi & Ftiti, 2015; Kjosevski & 
Petkovski, 2017; Linlan, 2013; 
Louzis et al., 2012; Lu & Wang, 
2012; Makri, 2016; Mileris, 2014; 
Nkusu, 2011; Us, 2017; Yurdakul, 
2014) 
Taxa de juro Taxa de juros de longo prazo (%) (Abid et al., 2014; Castro, 2013) 
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Taxa juro real Taxa de juro de longo prazo (%) - 
inflação (%) 
(Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; 
Makri, 2016; Mileris, 2014; Us, 
2017; Yurdakul, 2014) 
Taxa de juro empréstimo  Taxa de juro curto e médio prazo 
(%) 
(Linlan, 2013) 
Spread  Taxa de juro longo prazo (%) - taxa 
de juro curto prazo 
(Castro, 2013) 
Crédito  Taxa de crescimento trimestral dos 
empréstimos concedidos pelos 
bancos à economia (%) 
(Castro, 2013) 
Endividamento Total empréstimo bruto (%) / PIB (Castro, 2013) 
Dívida pública Dívida pública / PIB (Castro, 2013; Louzis et al., 2012; 
Makri, 2016; Us, 2017) 
Índice de preço das ações (ano) Taxa de crescimento anual dos 
índices de preços das ações (%) 
(Castro, 2013; Louzis et al., 2012; 
Mileris, 2014) 
Habitação  Índice trimestral do preço da 
habitação 
(Castro, 2013) 
Câmbio  Taxa de câmbio efetiva real (Castro, 2013; Chaibi & Ftiti, 2015; 
Mileris, 2014; Nkusu, 2011; Us, 
2017; Yurdakul, 2014) 
Termos de troca Preço das exportações / preço das 
importações  
(Castro, 2013; Linlan, 2013) 
Provisões perdas empréstimo  Provisão perda empréstimo / Totais 
ativos 
(Chaibi & Ftiti, 2015) 
Eficiência Custos operacionais / Proveitos 
operacionais  
(Linlan, 2013) 
Ineficiência Outras despesas operacionais / 
Totais dos ativos 
(Chaibi & Ftiti, 2015; Us, 2017) 
Alavancagem Totais passivos / Totais ativos (Chaibi & Ftiti, 2015) 
Receita (non- interest icome) Receita sem taxa de juro/ 
recebimentos totais 
(Chaibi & Ftiti, 2015) 
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Tamanho Log (total ativo) (Chaibi & Ftiti, 2015; Klein, 2013; 
Linlan, 2013; Makri, 2016) 
Rentabilidade (ROE) Rendimento líquido/ total capital 
próprio  
(Abid et al., 2014; Chaibi & Ftiti, 
2015; Klein, 2013; Linlan, 2013; 
Racic & Barjaktarovic, 2016; Us, 
2017) 
Maturidade Período constituição do banco até o 
ano da amostra 
(Klein, 2013; Linlan, 2013; Makri, 
2016) 
Retorno sobre ativo (ROA) Lucro Líquido / Totais Ativos (Linlan, 2013) 
Adequação capital (Tier 1 Capital + Tier 2 Capital) / 
Ativos ponderados pelo risco 
(Linlan, 2013; Makri, 2016; Us, 
2017) 
Margem financeira líquida (Juros Líquidos + Dividendos) / 
Total de ativos remunerados 
(Linlan, 2013) 
lodep Empréstimos / Depósitos (Linlan, 2013) 
Empréstimos Total de empréstimos / Total de 
Ativos 
(Klein, 2013; Us, 2017)  
Tamanho ativo Total do ativo / PIB  (Us, 2017) 
 Câmbio   Δ Taxa de câmbio = Δ USD / TL 
(log) 
 (Us, 2017) 
Variáveis dummy 
Crise 1 - Período de crises financeiras (3.º 
trimestre de 2008), 0 - Caso 
contrário 
(Castro, 2013) 
DSTATE Bancos estaduais   (Us, 2017) 
DPRIVATE Bancos privados  (Us, 2017) 
DFOREIGN Bancos estrangeiros  (Us, 2017) 
 
